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SITUATION HEBDOMADAIRE REVUE DES CHANGES ET CHRONIQUE MONETAIRK

des Bangues d'Emission de I'Europe (En millions de francs)

|

Encaisse
metallique
T |
Ar-
gent

PRINCIP. CHAPITRES Change de Paris sur (papier court)
R, e &

16 22 29 5 12 19
Pair |juillet| mai mai juin | juin-{ juin
1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 .| 1918
Londres 95.9294| 95.178| 27.155| 97.155| 27.155| 27.155| 27.155
New-York.....|518.25 |516 » |570 » |570 » |370 » |5 570. »
Espagne.......|500 » |482.75 |801 » |800.50 |815 ». & 751.50
FRANCE — Banque de France Hollande. .....|208.30 |207.56 (287 » |283.50 |288 50 .50 |288.50

B'a’jui_llat.._\&.m# 640 [| 6.912 || 943 | 1.541) 739 AR o |oia oo i a0l e 2 | (800 b0 63

DATES

Circulation
fiduciaire
Porte-
feuille
escomple
Avances
Taux de
I'escompte

Or

R R G
| 1l

el dépots

particul®"s
s valeurs

mobiliéres

|

G/court

ws

8§ 4.104) B4 2 3 il el el e e i
6 juin.....| 5.408) 954.)178.01843.611 | 2,480} . 960 .1138.89 |138.25 |196.50 [194.50 [196.50 |195.50 |198.50
13 juin.....| 5.4111" 954 1)28.232 3.876-| 2.557| 970 100 » [100.03 |140.50 [141 » |14& » = 144 50
20 juin,....| 5.423] 256 |lo8. 114 |[3.928 | 2.406| 973 -

Canada .......i1518 25 »  [560 » n.on » n
ALLEMAGNE — Bangue de 'Empire

23 juillet...| 1 696]. 146 || 2.364 || 1.180 939
23 mai 2.932( 1451 ||14.625 || 9.167|17.501
31 mai.....| 2.932| 151 }|15.003 || 9.544|18.181

agrgtan

D

Valeur en or a Paris de 100 unités-papier
de monnaies étrangeres

16 | %2 | 5 2 | 19
7.juin 161 |[15.043 || 9.205117.888 Unités| juilleg mal'S mai. | juin jgin juin
; 1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918
ANGLETERRE — Bangue d’Angleterre Londres . 100 liv.| 99,82 |107.66 |107.66 (10766 |107.66 |107.66

29 juillet...|1.004 197 1.055] 841 New-York.....| » dol.| 99.56 [109.99 [109.99 (109.99 [109.99 |109.99
30 mai......|1.586 1.276 1| 3.382(2.662 Espagne. ..... es.| 96.55|160.20 |160.10 [163 » 1163 » [150.30
6 juin......|1.595 1.296 || 3.298)2.53% 5 Hollande...... lor.| 99.64 [137.77 [136.09 |138.49 |139.45 |138.49
3 juin 597 1.301 3.16412.5923 Tralie.i...oe. . lire.| 99.62 | 62.75 | 62:25 | 60.50 | 59.75| 63 »

Pétrograd..... rhl.1 98.62 | » af a »l » »| » n| » »
DANEMARK Bangue Nationale Suede:. .. iss 99.46 |141.48 |140.04 |151 4B [140.76 [112.92

ST U

466 g'.a B tesee - » 108.06 | » =» » » nw
e 2 : GChanges de L.ondres sur : (chéque
487 || 139 5 g (chéque)
16 Fh el IEDL & 11
ESPAGNE — Banque d’Espagne : Pair |juillet | mai | mai | juin | juin

11914 1918 1918 1918 1918
30 juillet...| 5&3 | 706 || 1:919 || 498 | 446 TR E 5 ==
| 2.061 | 709 [l 2.997 || o997 | 498 % : ; Hid B IR
2.067 | 709 (| 2.920 [11.011 597 New-York....| 4.86 ; 4.763| 4.763| 4.76%
o 9073 04 3939 1,016 4;59 Kspagne . 25. .90:| 16.67 | 16.70 | 16.85
8 juin .07 T04 . . Hollande...... i i .475| 9.505| 9.395| 9-305
3 : 3 .25 | 43.45 | 43.55 | 44 375
HOLLANDE — Banque Néerlandais Plirograd, G ; g i el et
25 juillet...] 340 652 10 185 Portugal.. 3. : 3%:25 | 31 » | 30.25
4 mai.....[1.516 £ 2.041 106 147 Scandinavi : 3 ; 13.90 | 1391 | 13 91
1.516 5 2.000 122 140 is T L 5. ;23 19.15 1 18.80 | 18 83
18 mai’. ... |1.510 16 . ||1.961 116 132° :

; Valeur en or a Londres de 100 unités-papier
RSt g s rodua el de monnaies étrangeres
31 juillet...|1.105 3.086 245 | 586

5 7100 503 43 16 .23 28 4 i1 18
;g ‘t:?r‘lll g:;_('; 7'150 i-g& ;22 2 Unités| juillet [ mai | mai | juin | juin | juin
S0 neil © 0| V38 g 7953 | 1401|740 : 1914 1913 1918 1918 | 1918 1918
JREN gl 100 fr. |100 14 | 92.88 | 92.88 | 92.55 | 92.85 | 92.83
ROUMANIE — Bangque Nationale New-York....| » dol. -90 [102.15 102.15 (102.15 (102 15 [102.15
/S Espagne » Pes. ¥ 149.24 1151.30 {151.03 |149.68 {149 20
18 juillet....| 154 1 4 14 237 Hollande...... | » flor, .87 [127.78 |127.38 [128.87 (130,11 {129.56
15 juillet....| 493 0. ||1.696 157 295 o lire § 5B.32 | 58.04 | 57.91 | 56.84 | 50.49
22 juillet....| 493 0. |1.717 |{ 154 296 Pétrograd..... rou. b e BT O SR ST S R B
29 juillet....| 494 0 ||1.730 111 296 Portugal mil. 3 58.18 | 60.53 : 58.18 | 56.78 | 56.78

S Scandinavie. . | » cou.| 99.56 |131.88 {130 64 [130.55 [132.55 [131.59
RUSSIE — Banque de I'Etat Suisse fr. .17 113116 '131.71 113416 '133.94 1134 19

28 février..| 243
30 mars....| 269
30 avril....:l 258

. Suisse .. v o s 140. » y |14 i,
31 juillet.~.) 110 ‘ 919 i ‘ 11888 100.03 |140.50 |141 144 » [145 » |144.50

ﬂ {)l:;lzgﬁ'é'.'. ;ﬁlg ,1;1’; 5'},:?3?, 5_29,3 3'8'_§§3 42;3 ; Le faif saillant de Ia semainé a é{é le brusque
21 octobre.. | 3.456| 445 ||47.621 ||6.720 |39.701|4. 191 ; fléchissement du change espagnol et Tamélioration
29 oclobre. .| 3.453| 475 |[48.965 116,723 [41.80314.592 [| 6 sensible du change italien dans les deux dernieres
SUEDE — Bangue Royale z seances. La pi(t,\‘r-p'.r"_‘csyag-notg,- qui enregistrait le
i e e 13 juin le cours de 8,18 et qui, lundi dernier, était
bl s T et 2 encore & 8,13 12 ne s'est plus inscrite quh 8,03
30 TnATEL 1| 361 : 883 || 180 | 374 ' mardi et, mercredi, elle tombait a 751 12, La
30 avril....l 361 3 861 [l 139 335 lire italienne, apreés s'etre, maintenue le reste de
SUISSE — Banque Nationale la semaine enfre 59 1/2 et 59 3/4, a passé¢ mardi
également & 61 1/4 et, mercredi, elle s'inscrivaif

R o RVl e | e : 63. Elle refrouve ainsi & peu prés son cours des
ABCHIaL e St | 705 || 106 | 305 | 32 premiers jours de mai, avant gue se produisit la
7 juin.....| 380 690 {1107 | 286 | dépréciation graduelle ef continue que nous signa:
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lions depuis plusietirs semaines, réguliérement,
duiis chictine ‘de hos chroniques. Cette tendamnce
tavorable semble avoir réagl sur les autres comi-
partiments de la cote, gul semblcqt Ime‘uxq 11111)1‘%&
sionnés, Le florin des Pays-Bas cloture a 2,88 1/2;
il &6tait naintenn, dans les précédentes séances,
ofitie 2,90 1/2 et 2,91. Clest & ce dermier cours gu il
Slinscrivait ereore mardi, 18 juin. Le franc suisse
est également plus faible & 1,44 1/2, contre 1,45 1l
v a huit jours, Setls les changes scandinaves font
exception. La couronne siédoise gagne méme trois
contimes; &4 1,98 1/2; et cloture sur une tendance.
ferme ; la\ couroniie notvégiente est ferme ega.le—
ment i 1,8, contre 1,80 1/2 le 12 juin. Quant a la
couronne danoise, elle n'a été traitée que le 18 &
1,77 1/2 6t le 19 & 1,78 ; mais, coming toqu,n‘s, il
se fait peun d'affaires sur cette devise. Hlle n'appa-
ait guére a la cote que lorsque ses Sceurs scandi-
naves sont tendues et quelle présente de l'intérét
pour l'arbitrage. Depuis quelques mols, Son appa:
rition est en général de mauvais augure.

l.a baisse enregistrée par 1a piasire espagnole
sst ld conséguence de l'anmonce « (e les gouver-
nements alliés ont décidé dentreprendre une action
doricertés dans le but d'amréliorer la situation de
leur chatige en Espdgne ». Cette information, replro-
duite par les journaux de la Péninsule et corrobo-
rée; prestue en meéne temps, par une serieuse aug-
mentatioh de lencaisse-of de la Barque d'Espa-
gne, augmentation due & des envois des Alliés, a
provoqué dimportantes lguidations de positions
spéculatives 4 la hausse. Malheureusement, la ne
sest pas limité son etffet. Simultanément, la baisse

probable a été exploitée par un groupe d’opérateurs -

qui ont pris position en sehis inverse et ont amené
stir 1a livee stetling et sut le dollafr, aussi bien ue
sur le franc, une violente réaction. Clest sur leurs
télégrammes et leurs ordrés de vente de pesefas que
le marché de Paris a4 baissé. 11 est & craindre gqu'on
ne soit 4llé un peu trop vite ; 52 centimes d’écart
d'une séance & lautre, méme sur le change espa-
gnol, qui nous & habitués, il est vrai, & des varia-
tions désordonnées, nous trouvons gue c'est beau-
cotip. Il nous paraif tout aussi dangereux de sui-
vre la $péculation dans la baisse exagérée ou elle
semble engagée, (u’il 17était de lui laisser le
chamyp librée dans la hausse. Quoi qu’il en soit, le
fléchissettient des piastres att marché du change
4 eu sa répercussion i la Bourse des valeurs sur
a pet pres tous les titres espagnols, 'L Extérieute
4 rétrogradé d'un eoup de plus de b francs, passant
a 139,50, contre 144;90. A la date du 11 juin; le
montant des titres de U'E&Ziérieure, convertis en

rente intérieure 4 9%, s'élevait, 'a 116.780.700 pesetas |

et le total de VU'Eziérieuré doiniciliée & 459.376.600
pesetas.

Quant & la reprise du chafige italien, qui a re-
gagné, nous Pavons dit plus haut, le cours de 63,
contre 59 1/2 le 14 juin, 11 faut également Platiri-
buer aux informations reldatives a D'activité de
Plnstitut national des Chianges et du gouverniement,
en vue de gassurer des concours sur les marchés
alliés. Oft-a pii eonstater ces jours derniers, & Pa-
ris; une série d'opérationls eScomptant déja. les
résultats favorables des négociations officielles en-
gageées ddans ce but: Des bons spécidux du Trésor
italien sont . actuellement placés sur le marché de
Londres ; dantre part, uhe opération dil méme
ordre semble devoir é&tre effegtuée & Paris dun
moment 4 Pautre. Enfin, on a signalé tout dernie-
rement le passage & 14 frontiére d'un montant
'or destiné & permettre & PInstitot national des
changes une gctionl soutentie sur notre mérché.
L'Association italo-[rancaise @ Expansion économi-
fue continte son entudte sur la qiestion du change
italien et sda camipagne en faveur durl concours &
. donmer & Pltalie, par les Alliés, sous la forme de
crédits. A ladresse gu'elle avait envoyée & M, Cle-

thenceau pout exptimer 16 désir de voif réaliser
plus Gtroitement I'tinité fitlaticiére ot __éct:il_wmlqﬂe
des puissances de Ulnterite, pout l'institubion d'in
bureail ititerdllie des chatiges; le Président du
Conseil, aprés s'étre mis d'accord avec, le ministre
des Finances, a répondu par une adhésionl de prin-
cipe du gouverneinent francais. On trouvera plus
loin sa déclaration. Déns une interview que lui a
prise 'Association italo-francaise et fue I'Agentce
économiqe et fiftanciére a teproduite, M. Ribot
aboutit 4tx Memes cohclisions gie 16 Président du
Conseil ; il se déclare favorable & la eréation d'un
Bureaa, interallié des Changes, mais Hhostila au
« billet international ».

Cours des changes de New-York sur :

. 16 | 21 UL TR e Bl L)

Pair | juillet| mai miai | juin | juin | juin

1014 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918

5.48f] 5.16%2| 5.71 4| 5.71 4] 5.71 §| 5.714 [ 5 74

4,868 4.874| 4.767;| 4.76% | 4767 | 4.767% | 4 T67

Berlin (1)...4<| 95.28 | 85.06 { » » | » ».|» > L D P
Amnisterdam....| 40.195 s |50 .'.1301/2| 497/8) 50.4 | 51 »

Valeur en or 4 New-York de 100 unités-papier
de monnaies étrangéres
‘ 16 o1 I 28 & 11 15
Unités| juillet | mai | mai | juin | jdifd | juin
1914 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918 | 1918
100 fr. | 100 27| o 74| 90 88| 90 64| 90 68| H0 &8
Londres 1001iv.| 100 19| 97 91| 97 91| 97 91| 97 91| 97 91

Berlin Amik.| 99 67| ... b ..m ol oomonl 2w ...
: 124 39| 123 15] 124 08| 126.26] 126 88

Amsterdam . .[100fl0" ]
Chidnges . sur Londfes a
{Cours moyen du mardi)
15 28 4 11 18
iuillet mai juin Jiiit juin
1914 1918 1918 1918 1918 .

Valeurs a vie : e ;
Alexandrie 97 91/39| 97 7/16 | 91 7/16}97 7/16| 97 7116
Pétrograd.. .1 95 80
Rio-de-Jane .| 16 7/8
Valparaiso 9 3/4

Céble transfery
Bombay 1.
Calcutta . = b 1
Hong-Kong L. 3.1 5/8
Shanghai...... Y 4.6 ./, .
Buenos-Ayres (or).. 51 5
Montévidéo 64 3/ /8 ].6
Singapour . Lt 4 2.4 5/32]2.
Yokohama. . .3 8/8 2. 2.

Variations du mark a
i 14 21 28 i el
mai | mai nai mai i jiin
1918 | 1918 | 1918 | 1918 1918

12 15/16} 12 28/32] 12 29/32 12 25/32
16 23/32] 17 1/8 17 3/32| 16 29/32

1/32 1/3211.6 1/3211.6 1/42
6 1/39]1.6

L B

7°1/2
i
3
4
2

1:3 31/32[1.6 5 )
115 1/321.6 1/32

1.6
£
3
4.
314
‘,lf' 3
5/32}2
1/2

New~}’ark$1) :
(pair : 95 3/8) » o »
Amstlerdam
(pair : 59 3/8) :
3880 | 39 85 38 .
65 47 | 67 24 | 6463 12 | 62 94
5453 | 3276 | 35 87 37 06

80 27 79%0‘ 76 80 | 76 35 | 15 15
6502 | 6415 | 62 2t | &1 80 &7
9495 | 35 8 | 37 79 2 | 39 14
TLe change 'sur Vienne a4 Genadve est coté 42 925,
c'est-a-dire que la perte de la couronne est d’environ
59 13 9%.
Meétaux précieux et Escompte hors bangus i Liondres
18 ’ 18 'F- 1B )i 26 , 18 | 17 l 18

déc. . | janv. | fev. | mars | avril | mai | juin
1917 1918 1918 1918 1918 1918 1918

Cours defor...[77 9 |77 9 I-ns 79 fire jmie 11§
Goursd.l'argentl43 ./. |44 3/4 142 5/8 [43 1/4 §47 1/% 48 7/8 {48 7/8

Escompte hors . 3
* bangue A4 25/321 4 1/321 3 5/8 13 19/32¥3 19/3213 1/2 15/32

(1) Depuis 16 30 mars 1917 le coufs du matk et de la Gouronte
n’est plus coté & New-York.
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Depuis quelques jours, ld batdille semible S'8-
tre etemt,-e sur le front francais. Jeudi. los Alle-
minds fA'avaietis pas eficore rOptis levr offensive
contré. nos lignes de Mranes of de Belgictis ;
meéme, @ lexception du sesteur d'Albert D]a cil-
nonnade n'a qu’une intensite moyenna  [os ph;;
importantes des actions d’infanterie on® ’ 4tg
d'une part tne inutile contre-attadgiie dllemidtide
entre le wvillage d’Autréclies ef o hdihedi de
Hamtebmye,,.ui.t_nm'd de Vic-sur-Aisne, of d’a,u.tpé-
part une opération locale réussie par nos soldats
aut sud-ouest de Soissons. Partout ailleurs. on
ne signale que des reconnaissances :
i Ttalie, les Atittichlens ont enfin déclenchs
}'e_[!\!nqn_e annonceée depuis longtemps. A qua-
tricme Jour de cette offensive, ils en sont & pet
pres sur ledr ligne de départ > cest un &chec
complet. Gependant la lutte conlifitie, acharnae
sur le Piave, devant Venise. La, situati,on ne pl‘é:
seute rien Wdiinguiétant pour nos alliés

Le général Qiillaumab, commandant de lar-
mee de Salonique, vient d’étre nommé gouvef
neur de Pdris. Le général Franchet d’Hspere
lui & succedé, a Salonigue, Y
M. Radoslawot, président dii Conseil de Biil-
arif _1clgpu1s 1913, l'hotite de confidfics du
ar Ferdinand, responsable de tous les événe-
ments qui se sont succédé en Bulsarie depuis
b s, a donné sa démission devant les attaques
de Popposition. Les journaux allemands  re-
grettertt  sot) départ et lui consacrent des ar-
ticles fort -élogietix.

)lx.‘" comte Burian, de refout de son voyage &
Berlin, a confirmé que les accords ehire los
deux Empires centraux n’ont pas encore trouve
];-en' expression définitive. La question de la
Pologne, motamment, est loin d'étre réglée.

L Nouvelle Presse libre publie une note qui

o
f

‘sf »:jr':.u'ri‘fest-ewme,nt officieuse sur la giiestion po-
(w;\1i(i|_~tf'e.t le d,evel\o-ppemgnt de Talliance avec
t Aliemagne. D'apreés les informations du jour-

f : 1 3 4
ll, il n'est pés question de separer le probléme

_H‘JJHUHIS des atitres problemes que pose le re-
:e.i!l\f‘“ul}l@ﬂt de Tallidafice. Les probldmes qui
ivent étre traités constituent, dit 1e journal,

i bloc organique. Ils ne peuvent tre résolus

e simultahément. Partant de ce principe, oh

Stime Vienne que eet accord dans Ia ques-
10N mlnqnl;.cg est la condition préalable d’une
bilenite définitive sur le traité d’alliance et la
onvention écotiomigque et militajire.

Des sotis-matins allemands ont fait leur ap-

grition stir les cotes atnéricaines 6t coulé des

_;l‘i LSy Mais _1"(—’11‘11‘01 est nill, aux Htdts-Unis.
Joici ce que, dit, & ce sujet, une dépéche de
Cw-York:« La premiére quinzaine des riids de
=marins allemands sur les cotes américaitios
e exactement comme bilan seize bateaux
DULES, dont douze bateaux américains ot quatre
ileatix neutres. Detix bateaux américains cotu-

S 0115 pu Bbre reniflotiés, ce qui réduit les pertes

!I,r{‘t‘:lltf-il.!l‘l‘('s a 26.000 tonnes. Auctinl bateau coulé
RE\..El]r: affecté aux fransports en Birope ; tous
E.lf:imgl.}\l-e{' service de cabotage le long des
) (‘,)ﬂ( ant gue ces 26.000 - tonnes étaient
iees, 21 bateaus, représentant 130.000 tonnes
gient lancés ou mis en service par le go-wmref3

nem}qlt).t des Etats-Unis. On comprend, dans ces
A 1 142 : ’ {
f&nm"{pns, le peu d'émiotion manifests par
Alerique en présence des derniers actes de
piraterie allemande. » h

LES EVENEMENTS DE LA GURRRE

Alflk(ples davou- eté rejetés au- nord i Mitz: 168
o Jm(.u.n“’s. lOI?t larice dans 14 jouffibe dy 13 ’jtu'n‘.
Ane puissants eontre-attagiie depitls  Couficalles
ﬂfgu at nmﬂl]de Méry. Piises sou§ fios feux Iés

SLoupes  dssaillantes nloHt pll dborer Hbs 4
e pu dborder dos posi-
§ D]\oq ID’I‘S,‘ la stabilisation d# {¥ont de Montdidief
éﬁrﬁ gytun‘se confiimd, Dbne, dpres trois jotis de
ﬁutié?- AS([%?h%ali’nlessf 1Jles b‘dlvisio'ns délite i géhéral

T dvaleni subi des pertes cthsidérabii

: ) stib rtes sidérdhlas
ne pouvaient parvetiir & briser 1a Bails résistan
de nos solddts, / Chiei

L'dccalinie se pi 1 j '

. Ldice S olotiges jusqii’dn 19 i

accalmie se piolotig squau 19 juin.
_](.flll-lcvl,., ‘lenuuenu_ détlericha,” 1o Soir, ¥ GI h”eU(i'eCi:'e
ft.il.}é(i,ltw;elenl.}ellprvpg,rax[lml ddrtilletie st tolit 1é
j els, deplils la répibh d Pighy &
? ey e e E G 2 5 t:7] 2 S :
Joiu,'s)tl J}usqu a Iestrde la, Pomp‘gllo G

L <1 heures, Pififdfiteric shfitis I

» Pmfdfit nemie s'est portée 3

i\T éitatt{g%pcég nq-.ts ]_)G‘SthlOl’lS' efitre ces deit\:I p‘t}'intsCL
5 PES 0Nt T8SiSte dVvec U HleiH & kRa: |
choe de I'ednemi que S e e

i Lenn nos tirs de contreprenHi
tl()ﬁl avaient fortertien} éprotive e

) a /TioT - Il i 5
qllpﬁzt;;;idgsm%?g%tée't Oriies, les thoupes  dassaiit
grelnanues arréfées par nos fellk ofit dn  FeHd R
a, plusieurs reprises sur leuts lio; et

! ses eurs lignes de déps
n'ont pu finalement aho S posi e

ont pu fina abordet fios positions. St |
Eaéi;};]}géze de Relms,lde violents combadts sk f;mllf’?

S, au cours desquels leriteiii g subi Aa
At e les S emi a. subi de
$ 85 €t a été partolit repousas

ourdes : _ bai poussé. A I'es
i(‘zﬁ?ggé lieluttAells est également terminge a, notelaﬁ"(ij

vantage. Les emands, qui avaienf réussi 3

npag . ] a réussi 3
p_e?d_,i?-l ‘d.an,s un- bois au nord-est He Sillery cri
onL été %_GJB'EQS. par 1ios contie-gttatties, :
(mtesaég)l],;s?nnlersl faits dans g région de Reims
: ate aue la ville, sttdtiiée had Hold diu
LI r'e, qu / attai Jdt trois divi-
sions, devdit 8tre prise A B ' it

ons, deva j 156 d tolt prix difs 1s Pl

C’est 14, ihcont c i St s
; establement, i £

dH L » Ul beal Suckks (e

L'offenisive atitrichiei ‘ '

_ richienfie  dttehdite depitis -

o i Ltrichi [ 4l > depuis  plu-
.516811&13 siemtil_._me? :L[u-]Iwe tront italiet viart ‘d;a.voil' Jflie}ajl1

" un iront de 150 kilombtres dats Jas & ;
ot ) Tes daris les seetoiif
gonitn,gneux du plateau d’Asiago, du ford du e\l}fjf
Pli"(‘i]'(a ]et czu Mont lj(}t‘a.ppa, puis TLOUt le lcin*g' (iu
Slave, les troupes ddssaut atiteiehy S AL
A o1l Passaut :fiennes attdguie-
rent les positions des armées alliées i
: L(;r premier jour; de brillantes contre-dttatties
fl{pﬁi;flz)t ].Elll’.len.lf de la plis @irande pdrtie dil
PEITE 1 1l avait pu prendre pied déniis le &
rain ol : . ; epuis le &éc-
teur d’Asiago jusqi'aud Piave, 1 e b
tl_Jflu};mt ce plteux\résultﬂt, le commdndetiieht 4il-
11);7; nien se bpg'na a tenfer de percet 14 H&te du
,i_h'“\,(,! qh}n d BI‘dl'gl‘l' PVoceupatioh sup le Montello
Bt s'ouvrir les actes de la plaine.

l;-(‘ }8_ et le 19 juin la violerice de ia batdille
augmenta - graduellement sut le Pifve, mais tihe
fois de plus 'insucces des Autrichiens so cotifittha.
“.]—J‘rz armees de Boroevic et dé I'dréhidug ;f‘osepﬁ
? m_llt 1)111 Ell aucun point gagtier la plaine et coci
nalgre leur avance au Montello e ir I i1
Halere . o et sur le canal

Ainsi la bataille de la faim ‘ ‘aphel

\insi ata a lalm, comme Papbhellent
oux-memes les soldats ennemis, conistitue SS%%JS con-
tredit une victoire italienne, car plus de 9,000 pri-
sonniers ont été capturés. ’ i

I n'y a rien & sighalet sur ; Vi

j : €n - a signaler sur le front d8 Maea.
dmn_.n-. Le général Franchet d’Espérey  vittit ((;(-‘
prendre le commandement en rempldcement dy

geénéral Guillaumat, nommé gouvertett (o Patis
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QUESTIONS DU JOUR

La Crise Alimentaire allemande
d’aprés les Documents allemands

Dans un de ses récents numéros, le Vorwaerts,
pour rafraichir l'enthousiasme pangermaniste, di-
cait @ ses lecteurs : « Nous avons obtenu de grands
queces militaires, ce n'est pas niable ; ils sont ce-
pendant insuffisants pour finir victorigusamer’lt la
guerre. Or, non seulement les ennemis de lAl_le-
magne gardent intacte la volonte de poursuivre
la lutte, mais ils n'admettent meme pas‘l'hypqthese
dune paix de conciliation. Des lors, & qguol sert
de vaincre ? En réaliteé, 'le sort de chaque nation
dépend de sa situation intérieure : celle-lg triom-
phera qui Saura le mieux se défendre contre la
famine et CONSETVET son unite morale. ».

(Vest une conclusion quil faut retenir, carl elle
est ~ conforme auUX observations présentées @ la
Chambre des députés de Prusse pendant les trois
séances (25, 26 et 27 ayril 1918) que cette assemblee
consacra a la crise alimentaire allemande et auX
moyens d'y remedier. 5 ;

tépondant aux critiques formulées & la fois par
les députés des régions agricoles €t par les Tepre-
sentants des centres industriels, M. de Waldow,
commissaire de 'Etdi prussien pour J’Al_m;xentuhon,
répondit que les IMESUTES prises ont éie sou\nﬂ‘zt
pénibles pour les agriculteurs et pour les consom-
mateurs ; mais que la sﬁ:untlon'presen_ta.lt un fel
caractere de gravité quil a &té impossible de me
nager les uns et les autres COMINE il laurait fallu.
L'Btat, dansg Dintérét de tous, a done dit saisit
toutes les denrées agricoles en Allemagne et on
rationner séverement la consommation,

« Je dois constater — a ajouté M. de Waldow o
{ue notre ravitaillement en painﬂdépqnd, jusqua.
|a nouvelle récolte, des apports d’Ukraine. Jiespere
que ces apports arriveront, dans une ce_rt{un?_ me-
sure, Les décisions qui pouvaient &tre prises drici-la
'ont 6té en parfaite connaissance de cause. et 'on
peut s'attendre 3 ce quau mois de mal commen-
ceront les achats et les trangports. Il a fallu sur-
monter des obstacles tros sérieux ; motre commis-
sion, qui a séjourné quatre semaines en Ukraine,
a éprouve de grandes difficultés pour amener le
Gouvernement & reconnaitre lobligafion de livrer
avant le 31 juillet 10 millions de quintaux métri-
ques de céréales. 11 y a enfin cﬂonse.n_u et on a
Gtabli les quantités qui doivent étre livrees pen-
dant les différents mois. Te Gouvernement ukra-
nien se placait jusqu’ici au point de vue qu’il
effectuerait lui-meéme Cces livraisons, Mais, vu les
doutes que lon avait au sujet de son pouvoil, les
puissances centrales se sont reserve le droit de
procéder clles-mémes, avec leurs Propres organi-
<ations, a ces achats. NOs troupes ont pénelré st
avant en Ukraine, qu'elles ont atteint les zones (e
production des céréales et que, sous ~leur protec-
tion, les achats ont puw COMIMENCET, fi b

« Les transports sont confiés A lautorité mili-
taire, et jlespére que NOUS Tecevrons certaines
gquantités ; il n’est pas encore possible de dire
combien. De 1a dépend la mesure dans laquelle
NnOus Pourrons ravitailler notre population pendant
lo reste de Vanneée Hcole. »

Voila, ce que le Cominissaire (e I'Etat prussien
pour PAlimentation a déclaré a la 1,'11.'1111]11‘c: des
députés de Prusse, dans -la séance du 25 avril
dlernier.

11 résulte de Laveu de M. de Waldow que malgré
les promesses que les représentants de PUkraine
firent aux délégués des Empires centraux au mo-

ment de la signature du traité de Brest-Litowsk et
malgré les conventions additionnelles ajoutées & ce
traité, le Gouvernement ukrainien, ne pouvant fe-
nir ses promesses imprudentes, fut renversé par le
général Skoropadsky, complice du maréchal Eich-
horn, dont les troupes pénétrerent en Ukraine, uni-
quement pour s'emparer des céréales que les pay-

‘gsans n’avaient pas, ou ne voulaient pas livrer aux

Allemands.
i

Quel a été le vésultat de lacte de rapine acconr
pli par les Empires centraux & l'égard d’'une  po-
pulation inoffensive «qui se croyait protégée par
les stipulations d'un {raité de paix qu'on Jui avait
imposé malgré elle ? Nul ou & peu pres ! _

Les représentants de la Rada ukrainienne, dis-

soute par "hetman dictateur, avaient, sur les ins-

tances des délégués des Empires cenfraux promis
de livrer -a ces Empires 10 millions de quintaux
de céréales panifiables avant le 31 juillet 1918,
dont la moitié avant le 30 mai. Or, vers le 1“1'. mai,
la presse officieuse allemande — qui avaitt au
commencement de février présenté la paix avec
I'Ukraine comme la paiz dw pain — mit l'opinion
publique en garde contre « les espérances exage-
rées que les premiers envois de PUkraine avaient
fait naitre. ». : g

Le 8 mai, le Conseil municipal de Berlin, reuni
en séance extraordinaire, g 6tait rallié a l'unani-
mité 4 une motion des socialistes indépendanis
demandant 2 la. municipalité dintervenir AupPLes
de I'Office de IAlimentation poul que les rations
de pain, déja insuffisantes ne fussent point dimi-
nuées. . ;

Le ,premier hourgmestre déclara que, stivant
une communication faite par le gouve;-nmp_ent -
périal, il ne serait question dune réduction des
dites rations qu'en cas de meécessiteé .absolue I Cette
nécessité m'a pas tardé a se produire et nos_lec-
teurs savent que la ration journaliere du pain a

st ramenée de 200 a 160 grammes dans toute

T Allemagne. :
£
Un autre fait a considérablement aggravé li
situation alimentaire des Empires centraux : nous
voulons parler de la diminution des importations
roumaines 'survenue pendant la campagne agri-
cole actuelle. : ; .
Dapres le Vossische Zeitung, 12 Roumanie, pal
suite de la sécheresse, m'a pas été en mesure de
fournir les meémes gquantités de céréales que l'an-
i précédente .
1)(])up fer décembre 1916 au 9 aotit 1917 elle avait
liveé au total 0.053.000 quintaux de céréales diver-
ses. dont 3.689.000 & I Allemagne, 4.624.000 a4 I'Au
{riche et le reste & la Turquie, ainsi quwaux trow
pes d’occupation. . i
Pour lannée économigue 1917-1918, les exporid
lions roumaines n'ont eté que de 7.720.000. quin-
tamx (du 5 aout 1917 au 4 mai 1918) dont 3.125.000
cuintaux ont été expédiés  en Allemagne 6t
2 679.000 & I'Autriche. Toutefois on compte encort
cur 1,250,000 a4 1.500.000 quintaux de mais, dont
la plus grande parfie & destination de 1'Allema-
gane. : e
Rappelons. & ce Propos, (ue par le fraite de
paix de Bucarest, signé le 7 mai, PAllemagne el
PAutriche-Hongrie onf imposé a la Rowmanic la
liveaison de ses oxcédents e - récolte de (:(f'l'("ﬁl"’f
[égumineuses, oraines oléaigineuses et _j'nm'r:i:.".“'b
pour les anndes 1918 et 1919 et un droit’ de ]_w!u-‘
emiption sur ces oxcédents pour les sq;pt ;UHN“':
cuivantes. Pour les deux prochaines récoltes, 169
prix sont fixés comme suit, par gquintal qlét]n‘l(que.:
blé et seigle, 38 lei ; orge, avoine eb mais, 29 el
millet, 31 lei ; haricots, 47 lei ; pois, 42 lei ;
et mavette, 65 lei, etc... !

1'[!}}&
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(’est une obligation qui, si elle était maintenue,
ruinerait lagriculture roumaine au profit des con-
sommateurs austro-allemands ; ais n’oublions
pas d'ajouter que les nations de I’Entente ont de-
claré quelles ne reconnaissaient pas le traité de
Bucarest. Ce qui signifie que ce fraité sera, apres
la muerre, revisé comme ceux de Brest-Litowsk.

£

L.a crise du pain se' complique, en Allemagne,
d'une pénurie effroyable de viande dont M. de Wal-
dow a ainsi résumé les causes, & la réunion du
4 mai dernier de la Commission d’Alimentation du
leichstag : /

« La récolte de foin a été compléetement défici-
taire et celle du fourrage en général représente a
peine 50 % d'une récolte normale.

« Le cheptel a considérablement spuffert de condi-
iions aussi défavorables. Si le troupeau de bovins
est toujours de 19 millions de tétes, le poids moyen
des bétes abaftues a passé de 210 kilogrammes 2
160 ; de sorte que, pour couvrir les besoins de la
consommation, il est nécessaire d’abatire 1.600.000
heeufs, au lieu de 900.000’ ’'an dernier. Les porcs
patissent également de la mauvaise situation ali-
mentaire : en mars 1918, il n’en a été recensé en
Allemagne que 5.700.000, contre 13 millions au
1o mars 1917. »

La conséquence de cet état de choses c’est que le
manque de viande se fait sentir dans fous les
Ktats de I'Empire sans exception,

L'Office de la viande de Prusse a.décrété qu'a
partir du 6 mai, la ration hebdomadaire de viande
de 250 grammes comprendrait, pour wune semaine
entiere : 150 grammes de viande, 50 grammes d'os
ei 50 grammes de saucisse. Seul le hachis de
viande sera délivré sans os, mais le consommateur
n'en. touchera que 200 grammes sur la carte de
250 grammes. Le boucher peut obliger le consom-
mateur & accepter sous forme de sateisse un cin-
quitme de la ration de viande qui lui est due.

[2Office bavarois de la viande a également décidé
de ramener la ration hebdomadaire de 250 gram-
mes @ 200 grammes pendant six mois, en raison
des résultats du recensement du cheptel au
(e mars 1918, I.Office avait proposé de fixer des
rations différentes suivant la population des loca-
lités : 100 grammes jusqui 2,000 habitants, 150
orammes jusqui 50000, 200 grammes jusqua
100.000 et 250 grammes au dela. Pour éviter le mé-
contentement quiaurait soulevé cette inégalité, on
a mieux aimé fixer une ration uniforme de 200
grammes.

En Saxe, la ration hebdomadaire est ramenée de
200 & 150 grammes ; elle est réduite & 200 grammes
4 Cologne, & Crefeld, & Lichtenberg, elein

Bref, en Allemagne, la disette menace de tourner
4 1a famine et il en est de méme pour I'Autriche,
qui parait étre arrivée a lextréme limite de ses
ressources d’ordre alimentaire.

Cefte situation mérite d’étre signalée & l'heure
otl I'Allemagne et PAutriche-Hongrie tentent un
effort supréme pour briser la résistance militaire
des grandes mations qui se sont liguées contre
elles pour défendre Uhumanifé, la justice, le droit
et la liberté des peuples. ‘
~ Iille mérite d'éfre signalée, car elle est le prélude
du chéatiment ! !

Epvonp THERY.

.Nos Finances

Le Sénat a discuté et voté rapidement la loi de
finances.

Les débats ont été brefs, mais pleins d’intérét.
On y a développé surtout des théories mais qui
doivent se cristalliser promptement en mesures

pratiques, d’out viennent leur interét et leur im-

portance. On a rendu hommage, une fois de plus,
a la décision et a I’habileté de M. Lucien Klotiz,
qui a voulu gue notre systéme financier reposit sur
une base normale et solide et qui a réalisé ce vou
loir, malgré les circonstances anormales et sans
cesse changeantes qui nous dominent. Grace a
notre ministre des finances, nous avons enfin un
budget régulier. Oh ! ni lui ni personne ne se font
aucune illusion sur la portée de ce budget ) Il ne
coordonne quune faible partie des imimenses dé-
penses auxquelles la France est contrainte. Mais
clest déja un peu d’ordre mis dans le chaos ; c'est
un peu de lumisre déja introduit dans la nuit
Cet effort se poursuivra, Jentement, peut-étre, mais
strenent - lovdre sagnera toujours sur le désor-
dre ; le définitif gagnera sans cesse sur T'éphémere
ot le précaire, jusqu’au jour ou tout T'anormal sera
rentré dans le normal dont M. Lucien Klotz a tracé
le cadre. En attendant, il est arriveé & ce résultat
davoir su créer de nouvelles ressolrces permanen-
{es qui figurent au budget et couvrent normale-
ment d'importantes dépenses dont on avait jus-
quici demandé la couverture a des emprunts. Pour
1914, notre budget comportait 4 miiliards et demi
(v recettes mormales ; aujourdhui ces mémes re-
cettes sélevent a 8 milliards 300 millions de francs.
Tout est prévu pour qu’elles montent prochaine-
ment 3 9 milliards. Ei Ion ne voit pas que le con-
tribuanle soit écrasé ou seulement géné. Le rap-
porteur général du budget, M. MilliesLacroix, a
défini Ia situation en cette phrase : nous SOIMINES
rentrés définitivement dans la verité budgétaire
pour toutes les dépenses gqui n’ont pas un caractere
exceptionnel
*

M. Millies-Lacroix avait commencé son rapport
par une vive recommandation a. Péconomie ; pour
cela, il a prié les administrations dlarréter éner-
ciquement tout gaspillage, rappelant que le gas-
pillage, chez elles, se traduisait en impots nouveaux
chez les citoyens. Mais dans sa crifique, il a fait
immédiatement une restriction que tout le monde
n'a pas paru approuver : elle ne gadressait, a-t-il
dit, qu'aux administrations militaires et non aux
civiles.

Trarrivée & la tribune de M. Touron a jeté dans
le débat une autre question : celle de la préexcel-
lence des impdts directs et des impots indirects.
Beaucoup ont reproché aux divers gouvernements
nés depuis la guerre d’avoir demandé trop de res-
sources aux impots indirects — peu démocratiques,
selon eux, et qui ménagent inéquitablement les ri-
chies — alors qu'on n'a pas demandé assez aux im-
pots directs dont la répartition peut se faire plus
gquitablement, selon les fortunes. M. Touron slest
offorcé de détruire ce sophisme en en montrant
linanité. Les impots indirects ou de consommation
frappent plus d'objets de luxe que d’objets de con-
sommation courante ou indispensable. Tt puis voici
des chiffres : De 1912 4 1918, les impots, en dehors des
revenus propres de PEtat, sont portés de 3 milliards
437.187.000 francs & 7.509.806.000 francs, en augmen-
tation de plus de 4 milliards. Or, Pensemble des
impots directs sur le revenu ou sur le capital a
passé de 1.687246.000 francs & 3.142.000.000 de francs,
en augmentation de 1.454.754.000 francs, tandis que
le montant des contributions indirectes sur des ob-
jets de consommation courante et nécessaire s'est
“levé seulement de 611.941.000 francs & 709.806.000
francs, en accroissement de 97.865.000 franes.

La principale augmentation du rendement des im-
pots indirects provient de T'alcool et du tabac! Ce
ne sont pas des produits absolument indispensables
a la vie, i :

M. Towron a établi que, dans le budget de 1918,
les impdts directs portant sur les revenus et les ca-
pitauz compient pour 3 milliards 142 millions, Ils
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ont augmenté depuis la gquerre de plus d'un mil- |

liard.

On ne peut done pas dire que la richesse acquise
a, été épargnée ef que les dépenses ont été mises o
la charge des masses ! L’impot direct a donc con-
tribug, au moing autant gue lindirect, & la résis-
fance financiere du pays.

Quant an contribuable francais, ministre, rappor-
teur et senateur ont été d'accord pour déclarer qulil
a ¢té admirable .11 a compris toutes les nécessités
et s'est plié & toutes; dans les circonstances les
plus tragiques, il a apporté au gouvernement un
concours toujours plus généreux ef plus efficace.
Les propriétaires les plus éprouvés ont payé régu-
litrement 'impét. Dans les jours les plus angois-
sants, les citoyens ont participé avee régularité anx
charges publiques. Le minisfre en a donné yn exem-
ple frappant : g

« Nous traversons, a-t-il dit, des heures diffici-
les ; mais je puis terminer mes trop longues ob-
servations sur une ‘constatation réconfortante
vous savez gue les bons de la défense nationale
ont été, § tolite époque, souserits avee abandance.
Clest en mai 1916 que l'on avait pu constater le
chiffre qui était jusqu'a présent le plus élevé ; ce
chiffre était de 1 milliard 231 millions, il cons-
tityaif, si vous voulez bien me permettre cette ex-
pressign un peu familidre, mais bien significative,
le record mensuel des bons de la défense natio.
nale,

« Or, pour le mois dernier, pour ce mois de
mal que nous venons de fraverser au milien de
vives émotions, pour ce mois qui a wvu la rude
menace de lenmemi et ladmirable vaillance de
nos froupes, savez-vous i combien Sest élevée 1la
souscription des bons ? Si, au mois de mai 1916,
le Trésor a encaissé 1 milliard 231 millions, pen-
danf le dernier mois de mai, il a recu pour cette
spuscription une somme de 1 milliard 532 millions,
si bien que les mésultats du mois de maj 1918 hat.
tent de ‘plus de 800 ‘millions le Tecord établi anu
cours de fous les mais précédents.

« Pour Paris seul, le produit obtenu le mois
dernier dépasse également tous les chiffres men-
suels précédents, dont le plus élevé avait été at-
teint qussi en maj 1916 : 926 millions, cette fois,
contre 805 millions. Paris, si particulirement me.
naceé par des raids d’avions. par les tentatives des
supercanons, Paris aussi, avee tout le pays, nous
ermet de constater cette plus-value. !

« Elle signifie,” & nn moment ot nous constatons
les charges si lpurdes qui pesent sur la trésorerie
Iraneaise, que la France a pleine confiance dans
ses destinées. Elle 1'a montrg, pendant ce mois de
mal, en apportant au Trésor 1ine somme plus im-
portante que cellp qui avait jamais été souserite.
Si cette confiance n'était déterminde que par une
impulsion générense. il ne -serait pas besoin de
la moter plus spée lement ici mais cette con-
fiance est 'justifiée. Le pays sait que, si notre cir-
culation fiduciaire est devenue plus importante de-
Puis quelque temps, c'est parce (ue nous n'avons
pas seulement & assumer la charge de nos propres
payements, mais que nous faidons des avances
a ces admirables armées alliees qui, chaque jour
p‘Ius nombreuses, yiennent défendre sur notre "ter-
1'_’1t01'_r-e la cause du drait ef de la civilisation. Cest
justement parce que Ia France est confiante en
elle-meme ét dans le hon droit des allids, quielle

éxalement confiance dans le Trdsor.

« Clest aussi dans le méme esprit de confiance
que le contribuable consentira les  sacrifices né-
cessaires. Tl est indispensable gu'il v souscri @,
pour ‘gue nous continuions notre tache de auerne,
pour 'que la victoire espérée accourre sous nos
drapeaux et que soient récompensés enfin les ef-
forts généreux accomplis par la nation, pap lar
mee, avee tant de noblesse et d'héroisme. »)

Ces paroles ont été couvertes d'applaudissements :
elles seront d’autant mieux accueillies: par'le con-
tribuable que le ministre des Finances Iui a donné
une preuve de la reconnaissance gouvernementale 3
laquelle il sera sensible : Le minigtre a déclare
solennellement que 1'Etat « doit a tous le respect
absolu du droit individuel, de la propriété, du
droit acquis », « qu'il ne peut, méme en temps de
guerre, empiéter sur le bien de (quicongue qu’a
la triple condition que la loi Je permette, que 1'in-
térét public lexige, enfin qu'un dédommagement
mtégral soit assuré au droit 16sé ».

Cette déclaration de loyauté publique fera peut-
étre plus pour attirer les sousecriptions aux caisses
de I'Etat que les appels les plus enflammsés,

Nous avons donc un budget, sineére et fortement
charpenté. Cest déja un commencement de la réor-
ganisation financidre d'aprés-guerre : clest la so-
lide plate-forme d’ott partiront tous les projets ‘et
tous "les efforts de notre renaissance finaneciore.
C'est dans cette armature que s’'élaboreront les
solutions des nombreux et ovaves probléemes en
face desquels se trouvera notre Trésor.

M. Lucien Klotz, en limaginant et en la réali-
sant, a apporté une puissante contribution & Ioei.
vre dun salnt commun. Et I'on a bien vu, Paufre
jour, au Sénat, & la manieére dont la séance s'est
terminge dans une effusion dunion sacrée, qu'on
avait réglé les plus hauts intéréts de la patrie.

Georges BOURGAREL.

La Guerre et les Finances Suisses

La BSuisse est & la veille de procéder & son ney-
vieme emprunt de mobilisation. Ce fait sclaive
d'ung facon toute particuliere la réparcussion du
conflit mondial sur la situation financiére de 1a
Confédération. Les comptes annuels, qui viennent
d’étre publiés 4 Berne, portent naturellement Iem-
preinte profonde de cefte altérationm.

En temps normal, le hudget suisse eost des plus
medestes puisquiil ne dépasse pas le total de
200 millions en moyenne pour les rTecattes et les
dépenses, qui s'éguilibrent 3 peu de chose pres.

Depuis 1914, la ‘situation est tout autre et le dé-
ficit, qui gétait maintenu de 1914 a 1916 aux envi-
rons de 22 millions de franes, est brusgquement
passg, au cours de Pexercice 1917, & plus de 58 mil-
lions. Le tableau suivant. extrait d'une étude tres
documentée sur les gcomptes de la Confédération,
que vient de publier la ‘Société de Banque Suisse
dans son dernier bulletin mensuel, nous en fournit
une preuve évidente,

Recettes  Dépenses  Différences

(En millions de francs)
96 90.5 HE
98 98.8

102.3 100.9

100 105.8
8.3 100.8
V7.6 49.1 5
86.8 1086 :
88.1 146.7 08.6

S OV Lo iR 20 B
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Pour les années 1916 et 1917, la Confédération a
adopté un nguveau procédé d’évaluation. Elle fait
figurer I'ensemble des recettés et des: dépenses de
Padministration des Postes, ce qui fait que, pour
1916, le déficit se trouve ramené a 16.645.000 francs
et, pour 1917, 3 50.748.000 francs en chiffre .rond.
Sur cette base les recettes s'établissent. pour 1916
et 1917, a 178.582.000 francs et a 185.656.000 franes
respectivement et les dépenses & 103.227.000 francs
ef & 286.404.000 francs.

- A noter encore que, depuis 1914, ce compte dad-
ministration ne comprend pas les frais de mobi-
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lisation qui sont comptabilisés séparément. Les dé-
penses spéciales afteignaient :

108.801.634 francs & fin 1914 497.728.892 francs 4 fin 1916
99;.777.643 francs afin 1916 790.418.564 francs 4 fin 1917

Si l'on tient compte des frais d'émission et des
charges- d'intérét 'des divers emprunts de mobili-
sation, depuis aont 1914, le total des dépenses extra-
ordinaires directement imputables & la guerre res-
sort, au 31 dédembre 1917, 3 863.542.500 francs
exactement. _

On constate done parfaitement & létude de ces
chiffres, 'état d'ohération dans lequel se trouvent
les finances de la. Confédération et gue, malgré une
prudente politique, le compte de gestion de I'Etat
sujsse ne supporte que malaisément le contre-
coup des hostilités. )

Voici comment se présente, sur la base de ces
chiffres, le cout approximatif, par jour, par mois
et par année, du maintien de I'armée suisse sous
les drapeaux depuis le début de la guerre mon-
diale : A

Irais de mohiligation Cafit Cofit Cotit

de la Suisge journalier mensuel annuel
(En frangs)
711.710 R1.778.325 261.339.925
n01.065 182 -886. 000
064.250  17.162.560 205.950.750
801,801  24.890.848 202.690.175

5 mois 1914
Anpée 1815
Année 1916
Annge 1917

L'augmentation de la moyenne des dépenses est
due principalement au renchérissement de tous lcs
produits nécessaires i Il'armement et & Dentretien
de P'armée suisse. Naturellement, comparées aux
dépenses de guerre des nations belligérantes ces
dépenses peuvent paraftre insignifiantes ou pres-
que. mais il ne faut pas oublier que le budget total
de la Confddération ne dépasse gmére plus de
200 millions, alors que celui 'des grandes nations se
chiffre par des milliards.

Le montant des recettes de 1'exercice 1917, en
tenant compie des recettes hrutes des Postes, Té-
lagraphas et Téléphones, se décompose ainsi com-
parativement & l'exercice 1916

1916 1917

(En milliers de francs)
Revenus des immeubles ef eapitaux.. 10,466 17,147
Finanges ef Douanes a64  B5.87h
Département militaire 7.626 6.G68
Antres départements (B, T. T.).;.. .. 94.937 105 98h

Total ! 176.582

185 @75

Le chapitre « autres départements » comprend
les receftes brutes des Postes, Télégraphes et Té-
léphones, de ladministration générale et de di-
vers. Tip ne tenanf gpompte, comme avant 1916, que
di rvésultat net des PIT.T. lp fotal des recettes
fedérales g'éléve, en 1917, & 8R8.050.532 francs. Clest
lo montant le plus élevé atteint depuis le début
s haostilités, mais il est encore sensiblement infs-
rieur aun chifire des dernidres anneées de paix, 1912
gt 1013 notamment.

Comme toujours, ce sont les services du dépar-
tement des finances et des douanes qui continuent
& fournir la plus grande partie des recettes. Le
résultat de ce département n'a. pas été aussi fava-
rable qulon s'y attendait. En effet, le budget. avait
prévn une vecetfe de 64.863.170 francs : la recetle
effgotive n’a été que de A0.687.800 francs, soit en-
vipon 7 millions et demi de moins qu'en 1916. La
parvticipation  des recetfes du département des fi-
nances et des douanes aux revenus annuels de la
Confédération n'a jamais 6té aussi fajhle : e
9,18 9% en 1013, elle ast descendue & 83,11 9 en
1914, & 70,60 9 en 1915, a 69,27 9% en 1916 et

a4 99,33 90 en 1917. Cette diminution est due & la
moing-value des recetfes douanidres. ;

Le produit des immeubles ef des capifaux est en
forte progressjon sur celui de 1exepcice 1916, 11
a atteint 20.726.933 franes contre 13.831.692 francs
en 1916. ;

Comparées & 1916, les recettes dy département
militaire présentent mne diminnfion: de prés de
L million de francs presque exclusivement impu-
table au rendement moins élevé des établissements
de régie militaire. Les autres départements sont
sans différence sensihle d'une annge a 1’;1.1.1t;'.e.

Si 'I'on passe aux dépenses, une comparaison
entre les exercices 1913, 1916 et 1917 donna la répar-
tition suivante : : :

1913 1916 191%

(En milliers de franes)
Service de la Dette............ S 91% 8110 BO.AbL
Administration générale......... 1.569 1.582 1.(’_370
Dépenses militaires 45.841  86.846 d:—_}.:zgg
Dépenses de Uintérieur 17.985 . 18.124 1‘2.621
Commerce, industrie, agriculture. 15.782 10.880 1?.2.).
Autres dépenses et divers........ 16.009 101.084 115.088

Ev e R RN 105.811 193.228 - 236.404

Ce total des depenses, il faut hien le noter, ne
contient pas les frais "de mobilisation qui font
I'objet d'un compte spécial, camme déja dit plus
haut. Ce montant de 236 millions comprend les
dépenses hrufes des Postes, Télégraphes ef Tglg-
phones. Abstraction faite des t]_e’penses de} ce dé-
partement, nous arrivons au chiffre de 1!4;(:.7’(}[).00,0
francs donné plus haut dans le tahleapn général.

La Société de Banque Suisse fait remarquer que
I'augmentation des dépenses avait été ‘con_simnte
de 1875 a 1913. En 1914 et en 1915, grace & un
régime de sfricte économie, grace gussi a la dimi-
nution des dépenses régulieres comptahilisées par
le département militaire, une réduction assez sen-
sible-gvait pu étre réalisée. Mais en 1916, l'aspect
changeaif brusquement, les dépenses atteignant
109.626.631 francs. L'exercige 1917 a été encore plus
défayvorable puisque les dépenses totales, ahstrae-
tion faite du total des dépenses de ladministration
postale et de celle des TElégraphes et Tgléphanes,
se chiffrent par 146.710 462 franes. Comparative-
ment & 1916, V'augmentation = ressort 4 87.083.831
francs.

Pour la premiére fois le serviee de la. dette mon-
tre le plus gros contingent de dépenses, Il a ahsorhé
50.304.348 francs, confre 31.712.149 francs en 1916,
18.702.503 francs en 1915, 10.852.252 francs en 1914,
et 9.175.104 francs en 1913. L'augmentation anraif
été plus farte encare si les divers fonds diamortisse-
ment avaient été alimentés dansg la mespre du
passé. Mais les versements vy relatifs ont été sup-
primes ou réduits des 1915, et ces divers fonds sont
depnis lors. au contraire, mis 4 contribution,

Voioi la décomposition de ces décaissements pour
les guatre dernidres années :

Service de la Dette I‘Jl-;'; 1915 1916 1917

¢ (En milliers de fpancs)
Intéréts de la detfe consalidée 4,951 11.160 18.808 40.125
Intéréfs de la dette flottante. . (2) 2) 8,708 0.944
Amortissements : : 1.490 ° 1:p30  1.680
Intéréts des capitanx pasgifs. 440 4. 385 318 3.346
Frais dlempronts......c..... 1.085 1.646 8.240 5.752
Divers (1) : 16 21 2B 8B

10.952° 18.702 81.712 BO.3b4

(1) Commissions et frais du service des emprunts.
() Gompris sous intéréts des capitaux passifs.

A remarquer quien 1918 les intéréts ne consti-
tnaient que les 46 9, des charges totales du senvice
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de la dette. En 1914, ils représentaient déja la
moitié de ses frais, l'autre moitié étant affectée aux
amortissements. En 1915, ils a}imgnment pres de
60 9 ; en 1916, ils dépassaient 77 9%, et en 1917, la
proportion a atteint 86 9, en chitfres ronds. oy

Par suite des frais de mobilisation, la dette fgdgy
rale, qui atteignait 280 millions en 1914, est arrivee
au chiffre formidable de 11.064 millions au 31 dé-
cembre 1917. : Rt ‘

An 81 décembre 1916, 1a dette consolidée g'élevait
3 576 millions et demi de francs ; 4 ce montant sont
venus sajouter en 1917 les Ge et 7¢ emprunts de
mobilisation de 100 millions de francs chacun. En
revanche, le premier emprunt de mobilisation de
30 millions a été remboursé au début de 1917 ; dé-
duction faite des amortissements lécaux effectués
sur les emprunts 3 % de 1897 et 1903, 1a. dette con-
solidée, au 31 décembre 1917, ressort & 745.050.000
francs.

En 1917, le service des emprunts consolidés a
exigé presque le double de ce qui avait été débourse
en 1916, I1 en est de méme pour les intéréts de la
dette flottante. L’importance de ces chiffres devient
surtout évidente lorsqu'on les compare avec la detie
de la Confédération avant la guerre. HEn ikSpisilta
detto consolidée de la Confédération s'élevait a 146
millions 270.000 francs, en.1900 & 68.437.000 francs,
on 1890 & 54.150.000 francs et en 1880 & 35 millions.
En 1917, le montant absorbé par le service de la
dotte fédérale se rapproche donc sensiblement du
total de la  dette de la Confédération en 1890.
Comme en 1916, la somme nécessaire a l'amortisse-
ment régulier de la dette.a été prélevée sur le fonds
général d’amortissement.

La dette flottante, qui était de 222.500.000 francs
3 la fin de 1916, se montait, a fin 1917, & 319.400:000
francs. Une partie de cetle dette a é6té comsolidée
grace au produit du huitieme emprunt de mobili-
sation de 150 millions émis en janvier dernier. Le
montant de la dette . flottante reste tres élevé et
une nouvelle consolidation deviendra nécessaire.

Les intéréts de la dette flottante ont été trés éle-
vés puisquiils ont presgque atteint 10 millions de
francs, contre 5.710.000 francs en 1916. Jusqu'en
1915, ces charges figuraient aux intéréts des capi-
taux passifs. La Confédération’ a continue, en
1917 & faire face & ses besoins courants par
lémission de rescriptions a trois mois. La « Banque
Nationale Suisse », qui les escompte, en céde une
partie aux banques 4 un taux correspondant a ce-
lui du marché,

Llintéressant, tableau suivant, toujours extrait du
document de la Société de Banque Suisse, donne
de précieux détails sur les huit emprunts qu’a
rendus nécessaires en Suisse le maintien de la
neutfralité armée :

Emprunts de mobilisation

Nombre
Montant Montant de souserip-
Date 'd’émission Type offert souscrit teurs
0/0 (Millions de francs)
aolt 1914 (1) | 30 41.9 16. 662
novembre 1914.... 5 50 179.1 28,295
igeianillet 19150 Jaiie 4 1/2 100 190.6 »
4s  février 1916 £1/2 100 148.7 24,496
H* juin-juillet 1916... 4 1/2 = 100 151.6 21.283
Be  janvier 1917 4 1/2 100 161.5 25.968
7o juin-juillet 1917... "4 1/2 100 150, 23.681
8¢ ‘janvier 1918 5 150 151.5 31.601

(1) Remboursé en février 1917.

Ces emprunts sont tous intérieurs. Depuis la
guerre, la Confédération n’a contracté gquun seul
emprunt- extérieur d'un montant de 15 millions de
dollars;, émis aux FEfats-Unis en mars 1915, dont
les deux tiers ont déja été remhoursés.

Tous ces chiffres mentrent bien I'altération subie,
du fait de la guerre, par les budgets de la Confé-
dération ; aussi tout le monde, en Suisse, espere-
t-il que les dirigeamts sauront, dés le calme revenu
en. Europe, trouver et adopter les solutions qui
remettront d’aplomb les finances fédérales.

R. MAGAUD.

Société Géngrale
Pour favoriser le développement du Commerce
et de FIndustirie en Erance

Au cours de cefte derniere année, la guerre euro-
péenne sest transformée en une lutte mondiale
da la Chine au Brésil, des Efats-Unis d’Amérique
A la Confédération Australienne, la plupart' des
orands pays sont actuellement dresses, dans un
effort commun, pour le ftriomphe du droit contre
la forece militaire allemande. 7 :

“stte  formidable coalition n'est pas seulement
pour le pays la garantie de la victoire prochaine,
elle est -également le présage d'un ordre économi-
que nouveau qui régira le monde apres la paix, et
dont on doit deés aujourd’hui envisager les consé-
([uences.

Dores et déja, par des ententes passées avec
d’importantes institutions  des Etats-Unis,) par ses
liens  6troits avec la Banque Francaise et Ita-
lienne de IAmérique du Sud, installée au Brésil
et en Argentine, par la création de la Banque
Francaise du Chili, la Societeé Générale obtient des
résultats intéressants qui lui font bien augurer de
'avenir.

Malheureusement, la. difficulté des fransports ma-
ritimes, la nécessité de réserver au maftériel de
guerre une place considérable, le désir naturel de
notre Gouvernement de restreindre les importa-
tions et les exportations aux marchandises de pre-
midre nécessité, ne permetient point encore aujour.
d’hui de donner toute Iextension désirable % ses
rapports commerciaux avec nos alliés. Ces restric-
tions cesseront avac la guerre dont elles ont pour
objet de hater la fin; dés & présent elle doit étre
préte pour la grande lutte = économicque qui lui
succédera.

A Tintérisur du pays, la reprise des affaires s'est
affirmée pendant lexercice 1917. Sans atteindre en-
core celui d’avant-guerre, le chiffre de ses opéra-
tions dlescompte continue & s'élever, malgré 1'im-
portance des. capitaux circulant, gqui conduit natu-
rellament B traiter au comptant un grand nombre
d’opérations,

Le chiffre des risques de la Société sur effets

moratoriés, qui s'élevait a un milliard au début de

la guerre, s'est encore atteénue cette année de plus
de 30 millions par suite des remboursements effec-
{ues, Tl natteignait plus, au 31 décembre 1917, que
906 millions, dont 126 millions dans son Porte-
feuille et 80 millions & la Banque de France. Elle
envisage toujours avec une antiere confiance 1'apu-
rement de cette partie de son actif, que pourrait
rendre tres rapide la levée du moratorium en ce
qui concerne les débiteurs non mobilisés ef n'appar-
tenant pas aux départements occupés par Iennemi.

La clientéle de la Société Générale a continué &
apporter son CONCOULS, de plus en plus large, @
Pémission des Bons de la Défense Nationale, si in-
téressant pour les capitaux disponibles ; le succes
justifié de ces titres rémunérateurs et facilement
négociables est encore bien loin pourtant. d’épuiser
les ressources du public- dont les bilans hebdoma-
daires de la Banque de France reflétent l'impor-
tance croissante.

Te chiffre considérable des billets en circulation
prouve en effet qu'en dépit des progres réalisés
dans la vulgarisation des cheéques et dans l'exten-
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sion des moyens de compensation, une grande
partie des capitaux de notre pays demeurent en-
core sans emploi et sans rémunération, alors qu'ils
pourraient etre utilisés productivement & accroi-
tre la richesse nationale.

Le troisieme Emprunt de la Défense Nationale

réalisé en novembre 1917, sous la forme d'un fitre:

4 9 émis 4 un cours avantageux, a rencontré le
méme succes que les précédents : la Société Géneé-
rale y a concouru pour un chiffre en capital de
1 miiliard - 30 millions, dépassant 41 millions de
Rente.

Les émissions auxquelles ses guichets ont par-
ticipé pendant l'exercice, en collaboration avec
ceux d'autres Etablissements de crédit, sont les
suivantes : -

Obligations 5 ©/ .Ville de Paris Obligations
Communales et Foncigéres 5 1/2 9 Crédit Foncier
de France ; Obligations 4 ¢ Chemin de fer de
Paris a Orléans; Obligations 5 9, Chemin de fer du
Nord : Obligations 5 1/2 %' Chemin de fer Franco-
Ethiopien de Djibouti a, Addis-Abbeba ; Obligations
6 o/ Compagnie Centrale d'Energie Electrique ;
Chligations 6 9/ Compagnie Générale de Construc-
tions de Locomotives ; Bons 6 9. Energie Electri-
que du - Litteral Méditerranéen ; Bons 6 9% Etablis-
sements Delaunay Belleville ; Bons 6 o/ Energie
Llectrique de -la Basse-Loiré. :

flle a placé en outre un certain nombre de fi-
tres d’intérét wégional, tels que : Bons 6 9, Ville
de Saumur ; Bons 6 9% Société Horme et Buire ;
Bons 6 9, Produits Chimiques de I'Ouest ; Bons
6 9 Bouhey. Farcot ; Bons 6 9% Papeteries de
1’Ouest ; Obligations 6 9% Produits Chimiques d'A-
lais et de la Camargue ; Obligations 5 1/2 9
Chambre de Commerce du Hayre ; Obligations 6 ‘}:’:
Etablissements Fournier ; Obligations 670/ Pape-
teries Berges, eoftc... g i

Elle a prété son concours aux augmentations
de capital suivantes : Compagnie Générale Tran-
satlantique ; Afeliers de Construction du Nord et
de ll’Es:i. ; Energie Electrique du Littoral Méditer-
ranéen ; Bangue Industrielle du Japon.

Indep_e]}damment de ces opérations d'émission,
la Société Générale a participé, avec la plupart des
autres établissements de la place, a des crédits
ouverts a I'Etat Francais dans les divers pm,ré
neutres. Elle a également consenti, pour un mon-
tant total d’environ 10 millions, des crédits a di-
vers départements ou villes, afin de leur permet-
tre de constituer des approvisionnements de com-
bustible et de denrées alimentaires.

_Elle a -enfin participé a la création du Consor-
tium Cotonnier du Havre, constitué aveec le con-
cours de divers établissements de banque, par les
principaux commercants intéressés, en wvue das
surer la répartition entre les ayants-droit” des co-
tons dont I'Etat Francais s'est désormais réservé
Pacquisition.

La réorganisation- des diverses affaires intéres-
sant sa clientéle a suivi un cours généralement fa-
vorable. Les accords qui ont été negociés entre les
Gouvernements francais et brésilien, et dont- la
ratification est récemment infervenue. ont & cet
égard, au poinf de vue moral comme au point de
vue matériel, une importance considérable. Ils
marquent en effet, dune part, enfre les deux pays,
le dégir dentretenir des rapports économiques sui-
vig, dont les enfreprises francaises au Bresil ne
tarderont pas & rvessentir 1'heursux .résultat ; ils
permettront d’autre part, a plusieurs de ces entre-
prises, «qui vont encaisser le montant de garanties
arriérées, de mettre en paiement leurs coupons
échus et de régler leur situation vis-a-vis de leurs
obligataires. *

Nous mentionnerons que'la Société a révisé cette
année, aussi soigneusement que par le passé, les
divers postes de son actif. Le résultat de l'exercice,

assez satisfaisant, l'aurait été bien davantage si
Taugmentation des bénéfices n'avait été compensée
dans une large mesufe par l'accroissement des dé-
penses du personnel,

Tandis que les deux précédents exercices, du fait
de la perturbation causeée par la guerre, se présen-
taient avec une réduction considérable de lactif
et du passif, le bilan de 1917 se totalise par 2 mil-
liards 375.954: 446 fr. 91, confre 1.693.570.490 fr. 11 en
1916, en augmentation de 682.383956 fr. 80. Le bilan
pour I'exercice 1915 se montait a 1.674.732.462 fr. 13.

Le poste Espéces en caisse ef & la Bangque de
France présente le chiffre de 290.069 522 fr. 01, en
augmentation de 205.320.803 fr. 14 sur Texercice
précédent. TUne augmentation plus digne encore de
retenir l'attention est celle du Portefeuille, Effets et
Bons de la Défense Nationale, qui passe de 413 mil-
lions 339.885 fr. 87 & 795.722.250 fr. 41, en avance
de 982.382.364 fr. 54 sur l'exercice précédent.

Tes coupons a encaisser progressent de 11 mil-
lions 591.329 fr 61 a 19.438.047 fr. 56, avec une diffé-
rence de. 7.846.717 fr. 95. Les Reports, d’'une valeur
de 19.376.094 fr. 40, sont sans changement sensible.
Les Avances sur garanties sont de 259,761.883 fr. 59,
en augmentation de 10.856.711 fr. 61.

Les Comptes courants divers se sont tres forte-
ment acerus : de 482.573.012 fr. 12 ils ont passé a
561.768.208 fr. 21, en progres de 79.195.196 fr. 09. Les
autres postes de I'Actif ne présentent que de 1le-
géres variations.

Au Passif, aprés les postes Capital et Réserve,
qui n’ont pas varie, les Comptes de cheéques pas
sent de 213.400.908 fr. 61 & 323.306.169 fr. 87, mar-
quant ainsi une forte et satisfaisante augmenta-
tion de 109.905.261 fr. 26. Les Comptes courants
divers portent leur avance sur un plus gros chiffre
que tous ceux qui précédent : de 658.116.398 fr. 91
a la fin du précédent exercice, ils ont passé a un
total de 1.226.617.228 fr. 82 au 31 décembre 1917.

Le compte Profits et Pertes (frais généraux deé-
duits) cest. de 12.798.411 fr. 13, en augmentation
de 20 9, sur celui de 'exprcice 1916 ; il a été ré-
parti comme suit : 12.500.000 francs aux actionnai-
es ef 998 411 fr. 13 & reporter &4 nouveau. Ce solde
jeint an reliquat du précédent exercice forme un
tctal de 1.069.549 fr. 85. :

Nous allons comparer le bilan au 31 décembre
1917 2 celui arvété au 31 décembre 1916.

Bilan au 31 décembre
1916 1917

Actif (En francs)
(aisse et Banque de
France 84,748.718 87
Portefenille : Effets et ;
Bons de la Défense na-
tionale 413.839.885 81
Coupons a encaisser. . .. 11.591.329 61 19,438.047 56
Reports 19.454.574 82 19.876.094 40
Avaneces sur garanties.. 948.905.171 98  259.761.883 59
Comptes courants divers .b73.012.12 561,768,208 21
Rentes et actions, bons
et obligations......... 1.662.612 20
Participations financiere* 52,820,091 26
Immeubles et ITmmobi-
litre Parisienne et Dé-
partementale
Appels différés sur ac-
TONEE a5 Pt e
Intéréts sur actions (cou-
ponsan 26 décemb.1916
Id. aulejanvier1918)

290.069.522 01

795.722.250 41

69.548.713 21
50.760.705 10

54 .475.093 88 5%.509.022 42

250.000.000 » 250.000.000 »

4.000.000» 5.000.000 »

1.693.570.490 11 2.375.954.446 91
J
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Bilan au 81 déecemhre
1916 1917

Passir

CGapital
Réserve
Clomptes de chéques. . ..
Dépats 4 échéance fixe..
Acceptations 4 payer...
Comptes courants divers.
Intéréts ot dividendes...
Solde du dernier exereice » »
Profits et pertes (Frais

généranx déduits).... 10.%7%1.188 72 12.798. 411 13

1.693.570.490 11 R.375.0954.446 91

500.000.000 » 500.000.000 »
h0. 704,855 58 50,704,805 b8
218.400.908 61  323.806.169 87
242.306.800 » © 282.985.700 »
18.641.859 09 - 22.203.632 30
608.116.498 91 1.826.617.228 82

4,H38.529 20 6:617.310 49
771,138 72

Rappelons' que l'exercice clos le 31 décembre
1917 s’est spldé par un bénéfice de 12.798.411 fr. 13,
qu'il g été prélevé sur ce .solde une somme de
12.600.000 francs pour servir un dividende de
12 fr. 50 par action, représentant un intérét de 5 9
sur le capital. Le surplus, soit 298.411 fr. 13 qui,
joint an reporf de lexarcice précédent, forme un
total de 1.069.549 fr. 85 a été reporté & nouveau.
L'intérét servi en 1916 était de 10 francs par ac-
tion et représentait 4 9/ sur le capital.

Nous terminerons en disant que par ee renou-
veau d'activité dans les affaires’ la situation éco-
romigue de la France s'améliore de plus en plus.
Consciente de sa force ef grandie par I'épreuve,
elle ne doit pas horner son ambition & vetrouver
sa situation dlautrefois ; elle doit transformer SES
méthodes comimerciales comme elle est' en train
de réngver son outillage industriel, et dans 1'Amé-
rigne dn Nord, comme dans IPAmérique latine et
tous les autres’ pays d'ontre-mer, elle doit pren-
dre, grace a ses allianges, la place qui lui revient.

En ce qui la concerne, la Société Générale a le
désir de “contribuer largement au développement
de notre commerce extérieur, et clest principalement

dans cette direction quelle oriente actuellement
ses efforts. :

F. Mopau.

INFORMATIONS DIVERSES

HFRANCE

L'impét général sur le revenu. — I article 2 de -

la loi de finances gui indique comment I'imp6t glo-
bal sur le revenu sera calculé dés cette année est
ainsi concu : ;

Le taux de 'impét général sur le revenn applj-
cable, & compter du 1= janvier 1918 au revenu
taxable, c'est-a-dire au revenu net annmuel défini
par larticle 10 défalecation faite des déductions
prévues aux articles 12 et 14, est fixé comme: suit :
1;.8 ;jlavenu taxable ne dépassant pas 5.000 fr.,
3 (o] 3

2% Revenu taxahle compris enfre 5.000 ef 1H0.000
francs, 1,50 3 16 %, avec progression de 1 centime
par 100 francs ; ‘

3° Revenu taxable compris entre 150.000 et 550.000
francs, 16 9/ & 20 9% aveec progression de 1 centime
par 1.000 fr. ou fraction de 1.000 francs

4° Revenu taxable supérieur & 550.000 fr., 20 9.

Toute fraction de revenu taxable est négligée
lorsqu'elle est inférieure & 100 francs.

_Sur Iimnpoét ainsi obtenu, chaque contribuable a
droit & des réductions pour charges de famille se-
lon les régles suivantes '

Tout contribuahle, imposé d'aprés un revenu ta-
xable inférieur & 10.000 francs. a droit 4 une ré-
duetion d’impdt de 7,50 94 pour chague personne
a sa. charge jusqu'a la deuxitme et de 15 9% pour

chacune des aufrgs personnes & partir de la troi-
sieme, sans (ue, tontefois, cette réduction puisse
étre superieure aux frois quarts de l'impot.

Tout contribuable, imposé d'aprés un revenu ta-
xable supérieur a 10,000 francs, a droit & une ré-
duction d'impdt de 5 9 pour chacune des deux
premieres personnes § sa charge et de 10 9 pour
chacune des autres personnes & partir de la troi-
sieme, sans que toutefois le montant total de cette
réduction puisse excéder la moitié de l'impot, ni,
en tout cas, 2.000 francs par personne a la charge

du contribuable,

Bitnation hebdomadaire de la BANQUE DE FRANCE

PARIS ET SUCCURSALES

13 juin 1918

20 juin 1918

: ACTIF
Encaisse de la Banque :
en Caisse

3.348.553 372
2.062.108.485

3.360.857.982
4.062.108 485

5.410.661.857
253.551. 959

B 429 466 417
956.064. 268

Disponihilité & I'étranger seee
Effets gchus hier a recevoir & ce jour
Effets Paris
Portefeuille Paris { Effets Etranger..
Effets du Tresor

Portefeuilles des s}l,mcursalea

Effets prorogés { ST

Avances sur lingots & Paris

Avances sur lingots dans/des suceurs.

Avances sur titres & Pans

Avances sur titres dans leg:sucgurs..

Avances a I'Efat

Avances a I'Etat (Loi de 1914)

Avances femporaires an Trésor public

Bons dn Trésor frangais escomptés
pour avances de I'Etat aux Gouver-
nements etrangers

Rentes de la Réserve .

Rentes dé la-Réserve (ex<banques)....

Rentes disponibles

Rentes immobilisées

Hatel et mobilier de la Banque

[mmeubles des succursales

Depenses.d'adminisiration de la Ban-
que et des succursales

Emploi de la réserve spéciale

Divers

PASSIP
Capital de la Bangue
Bénéfices enﬁa.dd;tions au capaital.
; 01 du 17 mai.1834.

uielfi?{gfgat Ex-banques. département.

Loi du 9 juin 1857
Reéserve immobiliére de la Banque...
Reéserve spéciale
Billets au’ porfeur en cireulation
Arrerages de valeurs déposées
Billets 4 ordre eljrécépigsés
GCompte courant du Trésor
Coniptes courants desPapis
Comptes courants dans les succursales
Dividendes & payer
HEscompie et inteféts divers
Reescompte du dernier semestre
Divers...

.664.213.816

.434.271 590
9.754.764
971482 567
6.939.326
06.873
489.0565.823
474.019.946
605 645.541
19.874.00D

305.889 156
650.758.554
200,000,000
17.950.000. 000
»

3.420.000.000
10.000, 000
9,980.750
99.801.434
100.000. 000

4 000.000
42.371.336

27.823.756
8.407.137
§74.957 729

5.678.530.685

1.408.096.902
10.899.566
867.043.364
5.721 B16
141,988
461.985.370
473.865.197
B04.813.757
_ 12.874.000
»
307 459.5823
632,699 706
200.000. 000
18.200.000. 600

»

8.430 000.006
10.000. 060G
2.080.750
99.801.434
100.000, 000
4.000.000

- 42.371.336

29.253.208
8.407.137
914.693.218

$3.375.300.704

33.525.538. 263

182 500, 000
8.450. B9

10.000. 000
2.980.750

8.407.444
98.252.079.750
39.738.464
9.849.060
53.296 662
2.985.226 895
1.591.045.710
4.414.790
124 998.603
3.820.038
812.434.347

182.500.000
8.450.697
10.000.000
2.980.750
9:125,000
4.000.000
8.407. 444

98 414.997.070
40.941.454
"9.783 756

- §7.882.293
2 985 896,673
1.692. 268704
4.305. 630
182.560 573
3.820.538
705.378.675

33.375.300.704

33 82h.535.268

Comparaison avec les années précédentes

1916

30 juillet| 24 juin | 22junin
1914

1916

21 juin | 20 juin
1917 1918

Sirculation ...
Encaisse or

Taux d’escompie... |4 1/3 0/0] "5 0/0

5 0/0

milliong | 'millions | millions | milliong millions
6.683.2 112.104.6 |15.734.9 |19.
o] 4.141.5 1 3.927.1 | 4.756.9 | 5.280.0 | 5.492.5
= argent.... 625-3 879:9 345.8 Y958
2.444.2 | 2.539.2 | 1.862.0 | 1.
Avances aux partic. 743.8 624.6 | 1,297.9 | 1.
4 I'Etat .. 200.0 | 6 200.0 | 8.000.0 [10.

Dompt. cour. Trésor 382.6 4.3 32.0
— partic. 947.6 | 2.274.9 | 2.064.4 265;38.4

10

777.9 (28.414.3

2568.7 9561

BED .2
164.2
800.0
111.8

Le-renouvellement du privilege de la Banque de
France. — La Chambre a repris le 18 juin la dis-
cussion de la convention portant rentuvellement
du prilivege de la Bangue de France.

M. Barthe a prononecé un nouveau discours et
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s'est encore prononcé contre le principe du renou-
vellement.

M. Klotz lui a répliqué en faigant ressortir le
concours précienx qu'a apporté la - Banque de

France lors de 'émission des emprunts de la Dé-

fense nationale.

La discussion générale continuera jeudi ef notre
ministre des Finanges a exprimé lespoir de voir
commencer le vote des articles,

Un hureau interallié des changes. — M. Clemen-
ceau, président du Conseil, a fait répondre dans
les termes suivants & ladresse que lui a envoyée
I’Association italo-francaise d’expansion économi-
que, sonhaitant de voir réaliser plus étroitement
I'unité financiere et économique des puissances de
I'Entente, par linstitution d'un bureau interallié
des changes :

¢ Le ministre des Finances, sdisi par moi de la
question, vient de me répondre que non seulement
ce veeu ne rencontre de sa part aucune objection
de principe, mais qu'il répond entiérement au pro-.
gramme (e coopération interalliée dont nous nous
ingpirons, :

« Des progres sérieux ont éfé accomplis dans cet
ordre d’idées, et si la réalisation de ce dessein
n'est pas plus avancée, cela tient a divers obstacles
d'ordre techniqua qu’il n’a pas encore été possible
de surmonter.

« Il appartient &4 chacun des gouvernements
alliés, et plus particulidrement au gouvernement
américain, de faciliter une solution cui, sous les
réserves dune compléte mise au point. est con-
forme au sentiment depuig longtemps exprimé par
le gouvernement francais. »

Rappelons qu'au cours de la diseussion sur les
douziémes provisoires, M. Nitti, ministre des Fi-
nances italien, avait déclaré que les pourparlers
en vue d'un accord avec les Alliés sont préts 2
ahoutir. Une déclaration des Etats-Unis va étre pu-
hliée incessamment.

L’imp6t sur les bénéfices de guerre. — Te Jour-
nal officiel du 19 juin a publié une circulaire du mi-
nistre des Finances, aux termes de laquelle des
sursis de paiement pourront étre accordés aux re-
devables de la contribution extraordinaire sur les
hénéfices de guerre dont les entreprises sont situées
dans les régions envahies, ou dans la zone des opé-
rations militaires, et 4 ceux qui ont subi, par suite
de faits de guerre, des dommages importants.

GRANDE-BRETAGNE
Les nouveaux crédits de guerre. — ILe 18 juin,

‘M. Bonar Law a présenté 3 la Chambre des Com-

munes une nouvelle demande de crédits de 12 mil--
ligrds et demi de francs. 11 a déclaré que les é-
penses moyennes journaligres pendant Pexercice
trimestriel financier courant sont de 171.450.000
francs. Les dépenses en munitions accusent une. ré-
duction de 150 millions de francs. Il v a une aug-
mentation de 225 millions de francs pour les dé-

penses de I'armée. : i

Depuis le début de la guerre, les avances aux
Alliés se montent a4 34 milliards 250 millions de
francs et celles des Dominions & 5 milliards 150
millions de francs.

M. Bonar Law a dit ensuite que les nouveaux cré-
dits demandés couvriront les dépenses jusqu'a fin
aotit. I1s portent Ie total des crédits votés & 183 mil-,
liards 550 millions de francs,

«. Nous sommes en pleine guerre, a ajouté le chan-
celier de I'Echiquier. Il est clair que touf ce qu'on
dit doit étre dit avec une extréme prudence.

« I1 ¥ a des raisons de croire qua Iinitiative de
Poffensive autrichienne est venue de Berlin. Apres
frois jours, laftaguesa échoué et l'ennami n'a pas

-Traifes a sept jours et diverses.........

atteint les objectifs qu'il espérait atteindre le pre-
mier jour. TE

« Le haut commandement italien n’a aucune
crainte quant aun résulfat. Le danger n’est pas en-
core passé. mais nous pouvons exprimer notre ad-
miration ef notre reconnaissance aux Italiens pour
la part qu'ils ont prise dans cette terrible lutte.

« Quant au front occidental, apres trois mois de
hataille, et bien que les Alliés aient dii céder beau-
coup de terrain, ancun des objectifs stratégiques de
I'ennemi-n’a été atteint,

« L'usure des réserves alliées avant I'arrivée des
froupes américaines formait une partie du pro-
gramme allemand. Cela a échoué, I'Amérique n'est
pas en voie de participer & la lutte, mais y patrti-
clpe. »

]f’uis M. Bonar Law a lu des extraits du compte
rendu de la derniere réunion du conseil de guerre
supréme, dans lequel on déclare que, grace a la
prompte et cordiale coopération de IAmérique, il
sera impossible ‘4 'ennemi de remporter une vie-
toire par I'épuisement des réserves alliges, avant
I'épuisement des siennes,

M. Bonar Law a déclaré pour terminer que les
chiffres relatifs a4 la navigation, qui seront publiés
cette semaine. montreront au monde que la cons-
truction des navires dépasse pour la premiére fois
leur destruction.

« Dés lors, a-t-il conclu, il n’y a aucune chance
de voir nofre pays affamé pt-réduit 4 la soumis-
sion. »

Bilan de la 'Banque d’'Angleterre. — Le bilan de
la Banque d'Angleterre, pour la semaine finissant
le 12 juin, s'établit comme suit :

Departement d'émission
Billofgienyigsistaosaneiiniedib Gl
Dette de I'Etat
Autres garanties
Or monnayé et en lingots

Liv. sterl.
81.705.000

11.015.100
7.434.900
63.255.000
81.705, 000
Dépariement de Ranque
Capital social 14.652.000
Dépots- publies (y epmpris les comptes
du Trésor, des Caisses d'Epargne, des
agents de la Dette nationale, etc.).....
Dépdts divers

43.020.000
126.568.000 .

11.000 .
3.225,000
187.371.000

Graranfies en valeurs d'Etat 56.449.000
Nlreg earanties e T 100.919.000
Billets en réserve 20.680.000

623.000

187.371.000
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Bangue d'Angleterre (Milliers de livres sterling)

Solde en excédent

Dates

et lingots
ireulation

G
engagement*

Or monnayé
Portefeuille
avances et
effets public
Rapportdela
réserveaux

(

6aolit1914)27.622|36.105 3.398) 4,967
2% avrildM8[60. 90618 . 409 3 6731047 1
1er mai ...[61.361)49,440[172.025] 1 .322,30.371

— ...|61.366149.683{160 703153 .282130.133
16 — ...|61.708]40.976]175.277]162.830]30. 182
23 — ...]62.688150.247(166.084]1 2.885(30.836
20 — ...|63, 51 052176, 3 224130 8R0

b juin ,,.[63.794)51 855]170.5601187.962{30 839] 17.
12— .. .163.878(62.0261169.683[157.068830. 308! 17.87

Les Bangues allemandes en Angleterre. — A 1Ia
Chambre des Communes, M. Bonar Law, chancelier
de I'Echiquier, a déclaré, en réponse & une question,
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que les dettes des bangues allemandes envers la
Banqgue d'Angleterre, a la date du 30 mai dernier,
Félevaient & 970.454 livres sterling.

Il a ajouté que la rumeur suivant laquelle les
banques allemandes en Angleterre continuent a
faire des affaires est dénuée de fondement. La vé-
ouverture de ces banques apres la guerre est une
question qui reste en suspens. A moins de modifier
la législation sur ce sujet, tout pays étranger peut
cuvrir apres la guerre des banques en Angleterre.

Un député a demandé si la loi sera changée en
ce qui concerne 'Allemagne. M. ‘Bonar Law a ré
pondu que personne ne peut dire & quelle décision
on aboutira sur ce point.

Dédoublement du cabinet pritannigue : un cabi-
ngt impérial, un cabinet national. — Selon le
Times, le gouvernement britannigque aurait décidé
de laisser désormais le soin de traifer les affaires
purement intérieures a une commission de minis-
tres qui aurait plein pouvoir pour trancher tou-
tes les questions qui n'intéressent pas directement
Ja guerre. Cefte institution aurvait lavantage de
permettre au cabinef de guerre de se consacrer
exclusivement aux affaires de la guerre.

Le Daily Telegraph fait remarquer que certains
problémes militaires sont si étroitement liés & des
problemes intérieurs, quune division du travail
serait parfois trées malaisée. Le journal croit sa-
voir que dans le cas on ce cabinet, des affaires inté-
rieures serait constitué, un ministre serait chargé
d’assurer la liaison enfre les deux cabinets. Ce role
sEorait. confié au ministre de I'Intérieur, sir George
ave, T

ITALIE

" La situation financiére. — A la Chambre italien-
ne, au cours de la discussion sur les douziemes
provisoires, M. Nitti, ministre du Trésor, en de-
mandant les crédits provisoires pour six mois, a
constaté l'admirable suceces du dernier nm]n‘{mt
qui a dépassé 6 milliards, ainsi que les magnifi-
ques résultats obtenus par I'émission des bons du
Trésor.

I’augmentation des recettes ordinaires ef ex-
traordinaires est réconfortante ; le déficit causé
par la guerre est couvert par les moyens normaux
de trésorerie. Le pays a donné la preuve dune ré-
gistance admirable et la situation du crédit a I'in-
térieur est peut-étre meilleure qu'elle n’était ayant
octobre 1917.

En raison du probléme posé par la question du
tonnage, le ministre estime qu’il est absolument neé-
cessaire de limiter encore: la consommation et,
d’autre part, de chercher 4 augmenter la produc-
tion a lintérieur du pays. ;

Pour améliorer: le change, le ministre a con-
!i_nm-r; dans T'utile aide des alliés, dont la coopéra-
tion. continuera d’étre cordiale également dans ce
domaine, dautant plus que D'Italie posséde en
soi-méme tous les éléments qui assurent 1'avenir
le plus prospere. Le ministre du Trésor est heu-
reux d’annoncer que les pourparlers engageés pour
se mettre d’accord avec les alliés vont aboutir ;
et il signale comme imminente Ila pulﬂ]cn.tiony
d’une déclaration des FEtats-Unis, ou saffirmera
une fois de plus Pesprit de profonde amitié du
gouvernement fédéral. TL’Institut mnational des
changes est I'objet de Texamen des Alliés ; et peut-
étre formera-t-il 1a base d'accords pour l'organisa-
tion internationale des changes. Cependant la né-
cessité de limiter les importations et d’augmen-
ter la production subsiste, et avec ce prog‘rzimme,
I'Ttalie surmontera les difficultés présentes.

ETATS-UNIS

Récoltes américqines. — Les rapports officiels en-
registrent I'état trés satisfaisant des différentes ré-

coltés aux Etats-Unis et font prévoir une abon-
dance remarquable des produits du sol.

Les blés d'hiver donmeront certainement 587 mil-
lions da boisseaux américains. On compte que les
autres variétés de blé donneront 931.000.000 de bois-
seaux. Jamais, sauf en 1915, on n'avait obtenu une
récolte aussi abondante en blé.

Bien que I'on n‘ait pas encore de données permet-
tant d'établir des chiffres pour le mais et les au-
tres céréales, le temps ayant favorisé leur crois-
sance, on peut en espérer un résultat plus que
satisfaisant. Les cultures de coton, dont les planta-
tions ont encore été étendues, donnent aussi les
plus belles promesses.

Le contrdle du fer et de Pacier — D’aprés Ulvon
Age, le War Industries Board a mis entre les
mains du Directeur de I'Acier la distribution de
toute la production américaine de fer et d’acier.
Sans l'autorisation spéciale de ce haut fonction-
naire, il ne sera plus possible d'exporter ni fer ni
acier sous n'importe quelle forme. On croit que
e gouvernement régquisitionnera pour les besoins
militaires au moins 85 9/ de la production totale.

/

ALLEMAGNE

Bangue Impériale d’Allemagne. — Le bilan de
la Banque Impériale d’Allemagpe, au 7 juin 1918

accuse, sur celui du 31 mai 1918, les variations

suivantes :
91 mai 1918 7 juin 1918 Compar.
(En millions de marks)
EDCAISSe OF.v.cesnns = 2.846 2.346
- — argent ..... 120 120
Billets de I'Empire et
hons des Caisses de
préts.. 5 1.609 1.616
Portefeuille d’es-
; 14.545 14.309
AVanCes. . ienees s 7 8
Portefeuille titres.... 101 100 1
Circulation.......... 12.003 12.034 3
Dépdts i 7.635 -7.364 271
Statistique relative aux divers chapitres du bilan de la
Banque Impériale d’Allemagne (Millions de marks).

Por-
fe-
feunille

Encaisse Gir-
cula-

Dates
2 tion

Comptes
courants et
dépots
Taux de
l'escompte

Or

31 juild914|1.253

Billets de
I'Empire(1)
| Avances

o
ce

2.909

7 aofit do [1.478 97 | 3.897

1918
15avril. ..
23
30

il
15 %
2B — ...
S i

7 juin,..!

-
29
V1)
o

.081
3.787

0
=]
o
—
oS
S O
=
o

=
20
-3
=]
2

12
(=7}

409 1.468 [11.727] 7.875]13.965
.345| 120 |1.478 |11.5641 6.209{12.699
il
1

or)

SRR ]

345|120 [1.843 |11.821] 7.055(13.888
345 120 {1.5561 [11.802| 6.857|13.578
2451 120 11.556 [11.804] 7.75114.546
3460 120 [1.517 |11.700f 7.333¢ 14.000
2461 120 11.609 |12.008| 7.635114.545
3461 120 11,616 112.084] 7.364114.309

En outre, au 7 juin 1918, il y avait en circulation
dans le public 7.183 millions de marks de hillets de Caisses
de Préts et 345 millions de marks des Bons de Caisse de
1'Empire.

P PO DS B2 DO B

(1) Depuis le 7 aoiit 1914, les bons des (Claisses de préts
(Darlehenskassenscheine) sont compris au bilan avec les
billets de P’Empire (Reichskassenscheine).

Le trentieme anniversaire de Favénement de
Guillaume §I. — TLe 17 juin, grande féte au grand
quartier général allemand pour féter les frente
ans de théatre de Guillaume TIL. Répondant au
toast que lui portait Hindenburg, le Kaiser, dans
une grandiloquente allocution, a voulu donner
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une définition de la guerre actuelle, telle quil la
comprend. Il a confirmé ce que les Alliés ne cessent
de répéter depuis quatre ans : que I’Allemagne,
aprés une minutieuse préparation, a engagé la lutte
pour imposer au monde entier la Kultur prussienne,
1l a formellement reconnu la préméditation.

Le pompeux discours est tout entier a CitRT:

« D'un cceur ému, je prie Voire Excellence, a-t-il
répondu au maréchal, de recevoir mes remercie-
ments pour ses souhaits.

« Vous avez évoqué les années de paix qui pré-
céderent ces événements de guerre; vingt-six an-
nées de travail pénible, mais profitable, bien
quelles n’aient pas pu atre toujours couronnées de
succeés au point de vue politique et gqu'elles aient ap-
porté des désillusions ; cependant, je trouvais mon
délassament dans la sollicitude pour mon armeée,
dans le soin de son développement et dans les
efforts pour la maintenir au niveau ou elle était
gquand mon grand-pere me la transmit.

« La guerre maintenant en cours m'amene 2
passer ces jours en pays ennemi. Je ne puis nulle
part célébrer mieux cetve fote que sous le foit de
Votre Excellence et de votre fidele ef distingué
collahorateur et de I'état-major général allemand.

« Lorsque. pendant la paix, lors de la prépara-
Ton de mon armée pour la guerre, les vieux com-
pagnons de lutte de mon grand-pere moururent
pen & mpeu et lorsque, progressivement, Phorizon
wassombrit autour de I'Allemagne, plus d'un Alle-
mand, et moi tout le premier, nous espérames (que
Dien nous donnerait dans ce danger les hommes
convenables. ‘

« Cetle espérance n'a pas ét¢ décue en votre per-
sonne et en celle de votre collaborateur. Le ciel
a donné & lempire allemand, & Tarmée allemande
et & mnotre état-major les hommes pPropres, dans
cette grande époque, a conduire le peuple allemand,
dans cette lutte décisive pour Dexistence, pour le
droit & vivre et, avec son aide, & forcer la victoire.

« Le peuple allemand ne vit pas clui_]'emem_,
quand la guerre éclata, quelle signification elle
aurait. Je le savais trés exactement.

« Aussi la premiere explosion d’enthousiasme ne
put pas m'aveugler ni apporter de ch:_z.ngegucni_ &
mes projets et a4 mes calculs, Je savais (res bien
de quoi il gagissait. car la, participation de 1An-
cleterre signifiaif la guerre mondiale. Qu'on le
veuille ou non, il ne sagissait pas d’une campagne
stratégique, mais d'une lutte entre deux concep-
tions du monde, ou bien la conception prussienne
allemande, germanique, du droit, de la liberté, de
Phonneur, de la morale doit continuer & étre res:
pectée, ou hien la conception anglaise doit, triom-
pher. cest-a-dire que tout doit se ramener A I'ado-
ation de I'argent, et que les peuples de la terre
devront travailler comme des esclaves poutr la, race
de maitres des ‘Anglo-Saxons qui les tiendra sous
le joug.

« Ces deux conceptions luttent 1'une contre l'au-
ire. 11 faut absolument que l'une d’elles soit vain-
cue, et cela ne se fait pas en quelques jours K en
quelgques semaines, ni méme en une annee.

« Cela mapparaissait tres clairement et je re-
mercie le ciel qu’il vous ait mis, vous, mon cher
ministre, et vous, mon cher gnéral, comme conseil-
lers 4 mes cotés ; et le peuple €t Iarmée allemande,
qui sont une seule et méme chose, vous regardent
avec reconnalgsance. y

« Je n'ai pas besoin de dire POUTUOl Nous conl-
battons ; chacun le sait, Pennemi lui-méme l'avoue ;
¢est pourdquoi nous. aurons la, victoire .

« La victoire de la conception allemande du
monde, voila ce qui est en jeu.

« Je ldve mon verre a la prospérité du grand
chaf de mon armée, de I'état-major aénéral, de toute
rarmée allemande. Hourrah ! »

[ Aprés cette apologie de la domination de la
Kulfur prussienne, le Kaiser a tenu a faire celle du:
militarisme prussien. Au télégramme de félicita-
tions que le comte Hertling lui avait adressé a
Poceasion du frentiéme anniversaire de son ‘acces-
sion au trone, le Kaiser a répondu par un télé-
oramme dans lequel, apres avoir remercié le comte
Hertling, il ajoute :

« Je sais que le militarisme prussien, que nos
ennemis attaquent beaucoup, que IEs ancétres et
moi-méme nous avons développé comme incarnant
le senfiment dudevoir, Vesprit d’ordre, de fidélite
of ‘d’obéissance, a donné au peuple allemand et a
Vépée allemande la force de vainere et que la vic-
toire apportera la paix qui garantira Vexis.zmee
des Allemands.Ce sera ensuite mon devoir sacreé,
ot celui de U'Etat, d’avoir soin, avec- la derniére
énergie, que toutes les  blessures faites par la
guerre guérissent, que mnotre peuple se rétablisse
e1 qu’il ait un heureux avenir. »

Fait caractéristique, la presse allemande n'est
pas unanime g approuver le discours de Guillau-
me II. Si les feuilles pangermanistes sont satis-
taites, il n'en va pas de méme des organes libéraux

"ot démocrates, qui reprochent directement au Kai-
cer Jd'avoir sciemment caché au peuple, au début
de la cuerre, les véritables buts de guerre des di-
rigeants allemands, cest-a-dire l'anéantissement de
tout ce qui slopposerait & I’hégémonie allemande
sur le- monde, Ils constatent avec amertume que
'empereur reconnait officiellement '« que, des le
temps de paix, il avait minutieusement prépareé
son armée pour la guerre » en vue de la réalisation
de ces bhuts. ;

« Nous n'approuvons pas. ef heaucoup d’Alle-
mands seront de mnotre avis, écrit la. Gazette de
Francfort, que le Kaiser ait fait la guerre et la
cantinue pour la seule idée de la suprématie alle-
mande sur le monde. Le 4 aout 1914, on n'a pas
‘dit an peuple allemand qu'il allait faire la guerre
pour gombatire la suprématie Inglo-saxonne.

« Si on le lui avait dit, si on y avait fait seule-
ment la moindre allusion, la volonté de la nation
allamande niaurait pas été unanime et I'union que
le Kaiser a toujours recherchée aurait été détruite
dés le premier jour. Chaque Allemand a cru que la.
patrie était en danger et il est parti pour défendre
son atelier, son foyer, sa femme et ses enfants. »

T.a catholique Miinchner Ausburger Abend Zei-
tuny écril : ) :

« I1 est vrai que les Anglo-Saxons prétendent
aussi- combattre pour le droit, la liberté, I'honneur
ot les meeurs ; mais, sous ces NOms, ils me compren-
nent que leurs droits et leur liberté, tandis que le
monde germanique lutte pour le droit de chacun
d’avoir sa place au soleil. » :

La Minchner Post: socialiste majoritaire, dit que
1o discours du Kaiser invitant le peuple allemand &
détruire la culture anglaise, fondée sur le respect
de largent, est prononcé juste au moment ou la
Deutsche Bank, la Hamburg-Amerika-Line, le Nord-
deutcher Lloyd et le prince Hencker von Donners-
mark se réunissent en un trust formidable pour
accaparer, entre autres choses, toute lindustrie ci-
nématographique, au moment ou la caste des jun-
kers refuse toute réforme électorale sérieuse, tan-
dis que la nouvelle loi électorale anglaise est le
triomphe de Pesprit démocratique. :

Allons.nous assister & uh. reveil du peuple alle:
mand apres les mémoires de . Lichnowsky et de
Muellhion 2 Le discours impérial est bien fait pour
remuer sinon les masses, du moins les classes hau-
tes, et leur montrer combien elles ont été bernées,
et qulen Allemagne n’existe quune choge : la Kultur
prussienne, soutenue par le militarisme prussien.
[.o Kaiser a poussé trop tot son eri d’orgueil, et
peut-éfre Verrons-mous, dans son propre peuple, des
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hommes! sé soulever pour renier et étouffer ses
réves monstrueux de domindtion effrénée.

La Situation économigue ehn Allemag;ﬂe. - D_’z}-
prés ume souirce suédoise, absolument digne de foi,
I'éptiisement économigue de I'Allemagne est g!'al!ld.
Il rie convient pas de croire aux légendes qu'on
fait courir sur d'immenses stocks de reserves qui
saraiefit. accumulés dans 1'Empire; préts & étre
lances sur les marchés étrangers des l'achevement
de ld guerre. Le commerce d’exportation allemand
4 todjours essentiellement consisté dans la vente
du charbon et des produits métallurgiques, Or, la
grise du charbon est suffisamment connue par les
coirespondances publiées dans les journaux. Quant
4 la crise des produits métallurgiques; elle‘ est =i
intefise que toutes les commandes de machines et
de toles faites par des industriels ne sont livrables
qua de tres longs délais et fort inexactement,

I1 faut surtout insister sur I'habileté avec la-
quelle le gouvernement allemand s'efforce dlentre-
tenir l'opinion. Tour & tour il & essayé de main-
tenir ld conflance en annoncant le prochain Succes
de la guerre sous-marine, des victoires décisi-
ves; ete. En fdit, I'état de découragement est pro-

fond. [’offensive de mars et la récente offensive

de mgi ont €té; malgré leur grand succés relatif,
une déception pour 'opinion allemande & qtil on
avait annoncé la prochaine prise de Paris. Le man-
que d’anthousiasme est tel que I'on comimente avec
amertume les telégramimes annoncant le nombre
des prisonniers faits au cours de ces ofirations.
«Que Housservent ces prisonniers ? disentles mécot-
tents. Ils contribueront seulement & dindinter notre
ration, » CGe ne sont pas la des boutades Cette -in-
différence prouve combien le public allemdnd en
est arrivé a se soueier peu du succes.d'lfle Operd-
tion militaire que tout autte petple considererait
comme une victoire. L'unique sentiment est le desir
de voir la guerre prendre fin le plis t6t possible, &
n‘importe quel prix.

AUTRICHE-HONGRIE

Les difficultés de la nouvelle dlliance austro-alle-
mande. — La presse vicniioise annonce que le chan-
celier allemand Hertling arrivera d’ici peu &
Vienitte pour rendre au comte Burian sa visite et
yoursuivre les négociations pour « l'extension et
‘approfondissement » de Talliance austro-alle-
mande, que les deux journées de conférences 2
Berlii n’ont certes pas avancées sensiblement.

11 parait bien, en effet; que deux raisons trés for-
tes retardent la ecofithusioni de l'union -intime, pres-
gue éodle 4 une dbsorption de I'un des: Etats dans
Patttre, comtré le vice-charncelier von Payer en a
fait derniérement 1'exposé.

L'uite de ces raisonis est Vopposition qie rencon-
tre, surtotut eh Hongrie, Punification économigue.
Les Homgiois sont aussi sensibles au développe-
ment et & 'indépendance économiqiies de leur pays
fu'a son indépendarnce politique. Ils Pont défendue
ehergiquement contre IAtitriche ; ils se refusent
& la céder & 1'Allemagne.

Lrautre obstdacle au traité est’ le probléeme polo-
neis.

Le Fremdenblatt, dans une note dallure offi-
ciettse, dit sans grande précision

« On ne pouvdit certainement pas attendre, étant
donné le gratfid fiombre de questions dont certai-
ties trés difficiles a régler, pour ld mouvells, cont
clusion de l'alliance, que les délibérations de detix
jours 4 Berlin dient pt aboutir déji & une solu-
tion definitive - de tous les problémes. Cependant
il grdnd progres a 6t¢ accompli, et comme des
detix cotés il existe un loyal désir d’arriver aussi-
tot (it possible & uné entente complete on a fait
iin Sensible pas en avant. -

« Les mégociations entre I'Autriche-Hongrie et

I'Allemagtie doivent étre potirsitivies trés prochai-
nement & Viende. Aussi bien chez nous qu’en Alle-
magme, O est comvaiheu gue Idpprofordissement
et le développemient de 1alliance des detix puissan-
ces centidles sont devents dfi impératif satégari-
que pour toute leur situation politigie et écofiomi-
que. Cet axiome admis; tolites les questions qui
restent encore 4 éclafreir — ef ld question polo-
naise n'est pas parmi les dernitres dlentre elles ;
le baron Burian reste fidéle en cette question a
son. premier point-de vue — aboutiront sans doute
4 une solution satisfaisante pour toutes les par-
ties. ». ;

L'opposition grandit de jour en jour. La cham-
bre de comierce et dlindustrie de Blidapest s’est
prononcée contre le resserrement de lalliance éco-
Tnomiue entre I'Autriche-Hongrie et I'Allemagtie.

Dans le tas d'une dlliance plus étroite avec I’Al-
lemaghe; disent les membres de cette assemblée,
les “intéréts commerciaux et industriels de la
double monarchie seraient gravemeiit 16sés pat
I'impottation allemande.

L& chambre a décidé de soumettre un mémoran-
dum ail gonverriement et d’inviter toutes les autres
chambres de cothmerce de Hongrie & adhérer & son
action contre le tesserrement de l'alliance austro-
allemande. ;

Iin Allemagne miéme une hostilité s'éleve contre la
Mittel Europa, Hambourg prend la téte du motive-
mernt. Cenf soixante-guitize députés du Reichstag
sont actuellement & Hambourg ol ils ont élé invi-
tés par la chambre de commerce & venir se rendre
compte des services rendus par les négociants de
Hambourg & ‘la cause allemande. Plusieurs ofa-
tetirs se sont élevés contre les mestres artificielles
projefées en faveur du cormerce allemand apres
la suerre : création du bloc économique de 1a
Mitiel-Europas réglementation des importations et
des exportations. Le plus autorisé de tous, M. Bal-
lin; a eté atssi le plus cdtégorique. S’adressant atix
députés; il a dit :

“« Vous devez veiller a ce gu’on abarndonne le
dangereux projet de trancher sur la vie éconoriitiie
de motre peuple et de régler les conditions écomo-
miques du mende dans une cour de caserne.. Don-
nez-nous de la lumiere, de I'air, de la - liberté.

& Veut-on maintenant reconstriire notte écorio-
mie politique en procédant par contrainte ? Noiis
ne pouvons ‘pas admettre. Nous ne le permetttons

as.

. « On prépare le terrdin pour une glerte é¢ono-
mique apres la guerre des armes. Nous fie pouvons
pas mettre des contraintes 14 ol rotis réclathotis
de nos ennemis la liberté. Nous ne poiivons
pas combatitre pour la liberté des mets et sceller
en meme temps la Mittel Europa. Nous ne pouvots
utiliser quune paix rétablissant le libre jet des
forces. » :

La ration de pain en Autriche., — T.e 17 juin, le
Conseil- deés ministres autrichieh a décidé de ré-
diire la rdation de pain de 1260 grammes & 630
grarmiiies pdr seinaire, de softe que les habitants
ne regoivent maintenant gque 90 grammes par jour.

Le cabinet; pour des raisohs politiques, a re-
tardé cette décision le plus lohgtemps possible,
mais le flasco du rayitaillement par PUkraine 1'a
reridue nécessaire ; elle est entrée en vigueur le 18

titi. :

: La derniére réduction de la ratibn de la farite,
eri janvier, avait cauisé des gréves importantes

a Viende ; les autorités s'attendent & ce que les
nouvelles restrictions aient un etfet analogie.

BULGARIE <

Crise ministérielle bulgare. — Te 15 juin, M. Ra-
doslavof a remis la- démission du cabitet au roi
qui 'a acceptée.

" Suivant une dépéche de Berlih & 14 Ziircher
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Post, 14 démission du présidefit di conseil bilgate,
Radoslavof, s'explifilie tion setlethent par des rai-
sofis de politique intérieure. mais aussi par le mé-
cetitentément gue provoque eni Bulgarie Vattitude
Je PAlleridgne dans les deux questioiis essentiel-
les : la guestion de la Dubrotdja septentrionale
qui; par le traité de Bucarest, devient territoire
indivis, otcupé situltanément par toutes les puis-
sances centrales, et celle de 1'attribution de Drama,
Seres et Cavalla dont Gdilldtime IT semble avoir
garahti 14 possession & Son beau-frére Constantin,

str la question de la Dobroudja; M. Radoslavof
4 essayé de donner le change en télégraphiant au
président du comité bulgare de cette province :
« La Dobiotidjd théridiotiale ot septentriondle est

bitlgare | elle 6§t iHdivisible. » Mais quiand les

jotrnaux de Popposition ot demisnidé quelle valeur
avait cette déclaration, le gouvernement n'a ren
pu répondtra de précis,

Quant & 14 -Bedsarabie, le Dnevnik a fait remar-
quer aigremsnt qu'elle mesure 44.000 - kilomstres
catfes, Hlors ie’ 1a Dobrotdja n'en mesure que
15.623. Lda Rolmdhie gaghe doilt trois foid plus
quelle e peid. Tolite 14 presse biilgare de I'opposi-
tiofl a pirotesté conitre cet atrrad@ement. Le jotirna!
otficieux Narodni Pravu & entretent pendant guel-
que temps I'espoir que le sud de la Bessarabis o
rait attribué 4 I'Ukraine. Oh 4 meme annoncé au
debut de ithai gue les districts de Khotin, Akkep-
mant et Ismail avalent demundeé 3 étre this svee
UUlkrdine, de softe quil y autrait et une frontisre

hulgaro-ukiainienine sty le, Bas-Dafiiihe, Mais cet

espoir ne S'est pas rédlise.

A ces problemies de politique extérieure vient §a-
jouter la, mauvaise sittiation alifnentaire, La Bul-
garie a di fournir des céréales aux puissances cen-
rales ef se trouve actuellement dans un grand em-
harras potif' hotrtir Sofi peuple,

Les Austro-Allematids oht enlevé les deniées ali-
itietitaires. La presse bulgare a da ptblier des ap-
pels & la populationi four Iengager 3 fie pas cdcher
ses dpprovisionnetrents, exhortation gui ‘semble
paradoxale dans un pays Hussi riche o ceréales.
Le service officiel du ravitaillement, qui 1’est sans
doute pasS géré avec tout le désintéresSermerit i
cessdire, d causé de graves métomptes.

La Bulgatie a 6t6 grugée par ses puissants &l-
ligs. Sur les ihstances de Berlin ot de Vienne,
et cottte la fallacielise promesse de compehsation
dlithentaire en- Ukraine of on Routtianie, elle a
cuvoye aux Enipites di Centrs tous ses stocks dis-
Fonibles de céréales et de poiinies de terrs. Les
eSpbirs germéing Avant 6t6 réduits & rédnt,  la
Bulgatie ‘S'est trouvée dans ute fachstise situation
qui a gratidenient contribué 4 14 dérmission du ca-
binet Radoslavof.

On croit que le cabinet Radoslavof sers remplacé
par un ministére comprenant tous les partis d’op-
position; prebabletient sous la Présidence de M.
Malinof.

SUEDE

Atcord efitre la Siede et I'Entente. — Ay sujet
de accord commetcial etitre les Alliés of ix Sueéde,
dont nous annoncions la signature le 7 juin der-
nier, ofi communique la note officielle Stlivante :

Depuis quelques mois des mégociations ont éteé
en couts 4 Londres entre les représentants des gou-
vernements alliés, y compris celui des Etats-Unis,
et les représentants du gouvernement suédois,

Ces négociations ont maintenant 6té complétées
et un accord entre les Alliés et la Suéde & 6té signé
et ratifié par le gouvernement suédois. -

Aux termes de cet accord, il est stipulé que les
Alliés, obtiendront les services de. la marine - mar-
chande suédoise jusqu'a concurrence de quatre
cent mille tonnss de porté en lourd.

L'dccord stipule aussi que des crédits seront ac.

cordes daux Alligs eni Subde, et il réglemente I'ex-
portation du minerai de fer siédols ehtre les grou-
Pes de belligérants.

. Limportation du papler et de la pulpe suédois
dins le Royatirie-Uni, sous certiines conditions,
st dussi prévie.

. Les Alliés; de leur cots, s'engasent i faciliter
lithportation efl Subde de. guantites stipulées de
denrées alimentaires et a accorder d'daiitres comino-
dités requises pour le commerce et les industries de
la, Suede.

Un controle sera exercé et des garanties seront
fournies contre la réexportation, soit des articles
importés eux-mémes, soit d’aucuns de leurs produits
ou articles similaires. T

Reviue Coramerciale

Gares. — e commerce des cafés dans tolis les
pays belligérants oit non a été sérieusement 4ffecté
par lg guerre. Depuis longtemps; les stocks de café
sont devenus & pet prés nuls dans nombre de pays
netitres,il ne doit plus en exister aucun danis les
pays ennemis. En outre, depuis le début de la
guerre, les stocks en France et en Angleterie ont
diminué de prés de 1.300.000 sacs. Sans douge, il
¥ a de trés grandes qitantités de cafs dans les pdys
Producteurs mais les premidres expéditions gui se-
ront probablemient restreintes DPasseront rapidement
4 la consommation.

Nous disions que le commeree des chfés do tous 1es

pays neutres était affecté par la guerre. Il faut cer-
tainement citer en premier lieu la Hollande dont
le port de Rotterdam tenait avant les hostilités
uile place si importante dans le mouvemerit mon-
dial des cafés. Dans ce pays, la consommation
qui avait diminué de 50 9 des le 24 octobre 1917
vient de subir une nouvelle réduction de 25 %, de
sorte qu'il ne reste plus a la consommation qua
28 9/ de la tation normale, et cotmme la, position
du thé est encore plus mauvaise, la situation pour
ces produits est critigue.
. Le Brésil a récemiment fait deé grandes expédi-
tions sur les Etats-Unis; aiissi croydit-on que le
commerce américaifi essayait da venir en aide at
grand pays producteur, iiais il faut rappeler que
par décret tout détenteur américain ne peut faire
des approvisiontiements dépassant de plis de trois
mois Ses besoin$§ ordinaires. Par suite; il est hors
de doute que ces importantes expéditions 6ft da
etre faites pour le comipte du gouvernement améri-
cain et nom pour celui du commnieree privé.

Voici le tableau comparatif des recettes au Bré-
sil et des expéditions pour les onze premiers mois
de la saison coufante comparees avec celles des
quatre amnnées antérietires :

Expéditions

Recettes  Burope Etats-Unis Divers

(En milliers de saes (#)
7.813 5.508 330
b.814 5.463 459
[.783 6.415 512
097 7.002 521
270 6.021 648

(*) Le sde de café piese 60 kildgratitnes.

Actuellement, les stocks dui Hivre s'élévent seu-
lemient ‘& 886.000 sdes contre 1.329.000 saes il v a
ur am, soit dfie réductiont de 443.000 sdes. Damis
ces conditions; on doit considérer que le Hawvre
étant autorisé & faire des expéditions mensuelles
de 96.000 sacs, son stock ne représente plus que
neui mois d’expéditions.
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La production mondiale du caouichoue, — Au
moment ou le gouvernement anglais étudie le pro-
bleme de la limitation obligatoire et générale de la
production du caoutchouc dans les colonies britan-
niques, il est intéressant de montrer le:développe-
ment des plantations depuis 1905, date a laguelle
le caoutchouc est passé de produit de cueillette &
celui de plantation. En douze années, les progres
ont été formidables :

Plantations de Caoutchouc

Années Superficie  Production

(En acres (*) (En tonnes)
93.205 145
937.240 510
402,912 1.000
54bH. 385 . 800
(681,355 3.600
885.079 8.200
.200.407 14.419.
V448,083 28.518
SB1L. 124 47,618
727 820 71.380
792.795  107.867
1.915.553 152.650
1.995.553 204,348

(¥) Liacre vaut 40 ares cnviron.

1] est intéressant de mnofer que, tandis que la
production des plan tations augmentait dans d’énor-
mes proportions, celle du Brésil est restée a peu
pres constante et celle des autres pays a subi une
diminution considérable.

Production mondiale du caoutchout
[En tonnes)
Plantations Brésil

145 35.000 27.000 (52.245

8.200 40.800 21.500 70.500
107.867 87.220 13.615 158.7702
152.650 36.500 12.448 201.598
204.348 39.370 13.208 256.976

Lie caoutchoue natif perd done de plus en plus
de terrain, Il a la un gros danger pour nos colo-
nies de U'Afrique Occidentale et de UAfrique Equa-
toriale qui se contentent de recueillir les produits
naturels, Seule IIndo-Chine s'est engagée avec suc-
cos dans la voie des plantations ; esperons qu’il
on sera ainsi bientdt en Afrigue, autrement sa pro-
duction, déja stationnaire; risquera certainement
de diminuer. ;

PETITES NOUVELLES

e

Total

Années Autres pays

<+ A la Chambre, la Comiission des mines &
entendu M. Loucheur, ministre de I'Armement, sur
le projet de loi portant la suppression de la per-
pétuité =t de la gratuité des comcessions Minieres,
M. Loucheur a fait savoir que le gouvernement dé-
poserait prochainement un nouvedu projet, portant
participation de I'Etat aux bénéfices des concessions
anciennes et exploitées. 11 a, d’autre part, entretenu
la Commission de la question des minerais de fer
de POuest et des pétroles algériens.

<+ Le ministre des Colonies vient d’approuver.

la répartition des hénéfices de 1917, de la Bangue
de UIndo-Chine, telle quielle a été fixee par 'agsem-
hlée générale des actionnaires du 29 mai dernier.
Bn conséquence, le dividende du feuxieme semes:
tre 1917, soit 30 francs par action (28 fr. 50, déduc-
tion faite de 'impdt), sera payeé au gigge a partir
du 1° juillet, sur production des titres nominatifs.

<+ Loaction du Crédit Foncier est foujours
ferme a 700 francs.

Les obligations foncieéres et communales béneé-
ficient de nombreuses demandes. On vectierche: no-

‘du Witwatersrand,

tamment les fonciéres 1885 et les communales 1892
qui détacheront le 1°F juillet leur coupon semestriel.

<+ Les bonifications dues aux préteurs d'ac-
tions Rio-Tinto ot Suez, & dater de la deuxitme
quinzaine de juin, sont fixées aux chiffres sui-
vants : Pour le Rio-Tinto, dividende pour 1917,
actions ordinairves 21 fr. 76, actions de préférence
1 fr. 26. Pour le Suez, actions de capital 19 fr. 27,
actions de jouissance 13 fr. 02.

La Compagnie du Nord de UEspagne ayant décidé
de ne pas distribuer de dividende pour 1917, la bo-
nification cessera & partiv de la deuxieme guinzaine
de juin.

<+ Le Crédit Mobilier Frangais a recu de la
Chambre des Mines du Transvaal un 'télegramme
lui annoncant que le rendement du mois de mai
1918 a été de : 720.539 onces d’or fin pour les mines
20.778 onces d’or fin pour les
mines des autres districts, soit un total de : T41.317
onees dor fin d’une valteur de 3.148.915 livres ster-
ling, contre 717.100 onces dor fin d'une valeur
de 3.046.045 livres sterling pour le mois d’avril
1918, «qui se décomposaient comine suit :  697.734
onces dor fin pour les mines du Witwatersrand,.
19.366 onces d’or fin pour les mines des autres dis-
tricts.

D’autre part, le nombre d’indigénes = employés
par les membres de I’Association relative a la
main-d’ceuvre au Witwatersrand ef par les entre-
preneurs a 6té de 179.879 dans les mines d'or,
11.211 dans les-mines de charbon, 4713 dans les
mines de diamant. Soit ensemble-195.863. (

Marché Financier

Paris, le 20 juin 1918.

La tendance générale demeure résistante malgre
le calme des affaires .; on commente favorable-
ment les événaments militaires.

Parmi les derniers cours cotés nous relevons

A, Parquet. — Au comptant : g0k 591abTEah O,
88,75 ; 4 9, 68,80 ; Banque de TFrance, 5,260 :
Banque de Paris et des Pays-Bas, 920 ; Crédit
Foncier, 700 ; Crédit Ltonnais, 1,065 ; Compagnie
Algérienne, 1,355 ; Actions Est, 749 ; P.-L.-M., 929 ;
Orléans, 1,089 ; Midi, 939 ; Nord, 1,135, ; Ouest,
715 : Métropolitain, 395 ; Nord-Sud, 117 ; Omnibus,
380 ; Voitures a Paris, 330 ; Suez, 4,065 ; Thom-
son-Houston. 682 ; Boléo, 813 ; Penarroya, 1.199,60;
Extérieurs, 139 ; Russe 5 9 1906, 48 ; Serbe 5 %
1913 (Monopoles), 57,50 ; Andalous, 500 ; Saragosse,
525 ; Rio-Tinto, 1,875 ; Briansk, 165 ; Prowodnik,

Naphte, 170 Tréfileries «du Havre, 225

)
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Montbard-Aulnoye, 461 ; 'Etablissements Bergou-
gnan, 1,450. :
Marché en Banque. — Au comptant : Toula, 362;

Maltzof. 320 ; Platine, 385 ; Cape Copper, 89,75 ;
De Beers ordinaire, 879 ; Mount Elliott, 97.;
Spassky, 26 ; Bakou, 1.070 ; Utah, 606 ; Spies, 9,50 ;
Chartered, 22,50 ; East Rand, 5,25 ; Rand Mines, 80 ;
Moddarfontein B, 216 ; Malacca ordinaire, 116,50 ;
Financiere des Caoutehoues, 178.

Marché deLondres (derniers cours). — Consolidés, 561/8;
Emprunt 3 1/2, 87 18/16; Emprunt francais, 76 8/4; South
Eastern, 29 5/8; Ontario, 23 ./.; United Steel com, 104°./.;
Canadian Pacific, 160 3/4 ; Rand Mines, 2 23/52; De Beers,
12 7/8 ; Rio Tinto, 66 5/8.

Marché de New-York (derniers cours). — Aftchison To-
peka, 85 ./. ; Calumet, 435; Canadian Pacific, 146 1/2;
General Hlectrie, 146 1/6; Louisville Nash, 115 1/4 ; Southern
Pacific, 85 5/8; United Steel com, 104 ./.; Union Pacific,
123 /. ; Argent en barres, 99 1/2.

s ———
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